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Vor einigen Tagen haben im Beiſein des 
Reichsbankpräſidenten und eines Vertreters des 
preußiſchen Handelsminiſteriums Verhandlungen 
ſtattgeſunden. Der Zweck dieſer Verhandlungen 
ſowie einer ſich daran ſchließenden Beſprechung 
der Banken untereinander war die Herbeifüh⸗ 
rung der Beteiligung der Banken am Berliner 
Börſenverkehr. Zu einer Einigung ſcheint es 
bisher nicht gekommen zu ſein. Und es iſt des⸗ 
halb noch an der Zeit, vor dem zu warnen, was 
da beabſichtigt wird. 

Wie noch erinnerlich fein dürfte, haben kurz 
nach dem Kriegsausbruch auch die deutſchen 
Börſen ihren Betrieb eingeſtellt, nachdem ſie 
allein unter den Börſen aller kriegführenden 
Staaten den Kriegsausbruch ohne künſtliche 
Hilfsmaßnahmen überſtanden hatten. In den 
erſten Tagen nach der Schließung des offiziellen 
Verkehrs ruhten die Geſchäfte tatſächlich voll⸗ 
ſtändig. Die Räume in der Burgſtraße ſahen 
zwar ſtets um die ſonſt übliche Börſenzeit eine 
Schar von Börſenbeſuchern verſammelt, aber an 
Umſatz war nicht zu denken. Die Verſammlung 
diente nur dem Austauſch der Meinungen. 
Sie pflegte ſich auch in der Regel nicht ſehr 
lange auszudehnen. Mit den erſten Erfolgen 
der deutſchen Waffen aber ſtellte ſich, zunächſt 
ſchüchtern nur, allmählich aber doch immer etwas 
kecker das Geſchäft ein. In dem Maße, wie 
das Geſchäft lebhafter wurde, ſtieg die Beſorg⸗ 
nis der Börſenbehörden. Und man dachte bald 
daran, bei Strafe der Schließung der Säle jeden 


Umſatz zu unterſagen. Schließlich aber drang 
doch mehr und mehr die Anſicht durch — auch 
ich habe ſie vertreten —, daß das Ventil eines 
ſolchen inoffiziellen Verkehrs für manche Fälle 
doch recht nützlich ſein könne, und ſowohl die 
Staats- als auch die Börſenbehörden drückten 
beide Augen zu. Die Preſſe brachte zwar täg⸗ 
lich Berichte über die Vorgänge im Börſenſaal, 
aber da vernünftigerweiſe verboten worden war, 
Kurſe zu veröffentlichen, ſo beſchränkten ſich dieſe 
Börſenberichte auf allgemeine Redensarten und 
waren im Grunde genommen recht überflüſſig. 
Der Verkehr auf dieſer inoffiziellen Börſe voll⸗ 
zog ſich faſt ausnahmslos zwiſchen den Privat⸗ 
bankiers. Die Banken hielten ſich grundſätzlich 
vom Verkehr fern und machten nur zum Zwecke 
der Placierung der Kriegsanleihen eine Aus⸗ 
nahme von ihrer Zurückhaltung. 

Wenn die Banken nun jetzt in ihrer Haltung 
eine Aenderung eintreten laffen wollen, jo be- 
gründen ſie das mit der Ausdehnung, die der 
inoffizielle Verkehr inzwiſchen genommen hat 
und mit den Nachteilen, die für ſie dadurch ent⸗ 
ſtehen. Dieſe Nachteile ſind unverkennbar. Der 
Börſenverkehr iſt erheblich gewachſen. Das 
Privatpublikum iſt in der Lage, durch jeden 
Privatbankier Wertpapiere zu kaufen und zu 
verkaufen. Von den Banken, bei denen das 
Privatpublikum vielfach ſeine Papiere liegen 
hat, nimmt aber niemand Aufträge an. Die 
Banken glauben, infolge dieſer Zuſtände bereits 
jetzt eine Abwanderung der Kundſchaft zu den 


Privatbankiers konſtatieren zu können. Sie ſehen 
darin einen Schaden für ſich, aber gleichzeitig 
auch einen für die Kundſchaft. Denn da es 
eine Börſenuance augenblicklich nicht gibt, außer⸗ 
dem auch eine Kurskontrolle an der Hand von 
Kurszetteln nicht möglich iſt, ſo handeln die 
Bankiers nicht als Kommiſſionäre ſondern als 
Eigenhändler, und das Publikum wird ſicher viel⸗ 
fach übervorteilt. Es kommt weiter hinzu, wie 
von den Banken ausgeführt, daß die Enge des 
Marktes, die durch die Enthaltſamkeit der Banken 
mit bedingt wird, die Kursentwicklung unnatür⸗ 
lich macht. Große Rückgänge bei kleinem Ange⸗ 
bot und große Kursſteigerung bei kleiner Nach⸗ 
frage bilden die Regel. 

An all dieſen Ausſtellungen der Banken iſt 
was Wahres. Aber man muß ſich ganz klar 
darüber ſein, daß ihr Wunſch, am Börſengeſchäft 
wieder teilzunehmen, auf rein materiellen Be⸗ 
weggründen beruht. Einen geben ſie ſelbſt an: 
Die Abwanderung des Publikums zu den Privat⸗ 
bankiers. Die Banken geben vor, daß es ſich 
dabei um eine dauernde Schädigung der Stellung 
der Banken handelt. Davon kann gar keine 
Rede ſein. Denn in normalen Zeiten — und 
nur in ſolchen wird über dauernde Zuſtands⸗ 
änderungen entſchieden werden — bieten die 
Banken dem Publikum ſo viel Vorteil gegenüber 
dem Privatbankier, daß gar keine Gefahr für ſie 
beſteht. Unſere großen Univerſalbanken werden 
die überragende Stellung, die ſie im Laufe der 
letzten Jahrzehnte gewonnen haben, nie wieder 
an die Privatbankiers abzugeben haben. Es iſt 
den Banken mit dieſer Behauptung denn auch 
nicht ſehr ernſt. Viel ernſter nehmen ſie ver⸗ 
mutlich die Tatſache, daß für die Kriegszeit 
ihnen Geſchäfte und damit Proviſionen entgehen, 
die ſie natürlich zur Ausfüllung ihres Gewinn⸗ 
und Verluſtkontos gern mitgenommen hätten. 
Das ſcheint mir der hauptſächlichſte Anlaß ihres 
Beſtrebens zu ſein. Dagegen ſind die Forderungen 
der allgemeinen Wohltaten, die ſie außerdem 
noch ins Feld führen, ſchon um des willen nicht 
ins Gewicht fallend, weil ſie auch dadurch nicht 
erfüllt werden, daß die Banken ſich den Ge⸗ 
ſchäfte treibenden Börſenbeſuchern wieder zu— 
wenden. Denn dadurch, daß das Publikum 
ſeine Umſätze anſtatt durch die Privatbankiers 
wieder durch die Banken macht, werden dieſe 
Umſätze ja durchaus nicht größer, wird alſo 
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auch der Markt nicht weiter, wird mithin 
die Kursbildung auch nicht echter. Es ſei denn, 
daß die Banken überhaupt eine Erweiterung 
des Börſenverkehrs und eine Vergrößerung des 
Börſenverkehrs beabſichtigen. Aber gerade das 
muß vermieden werden. Schon augenblicklich 
iſt der Umſatz im inoffiziellen Verkehr der Ber⸗ 
liner Börſe erheblich über das Maß hinausge⸗ 
wachſen, das man als zuläſſig erachten darf. 
Wenn entgegen der Befürchtung der Börſen⸗ 
behörde ich früher dafür eingetreten bin, den 
inoffiziellen Verkehr ſich ruhig abſpielen zu laſſen, 
ging ich von einer, wie mir ſcheint, berechtigten 
Erwägung aus. Ich ſagte mir, daß in dem 
einen oder anderen Fall die Organiſation für 
die Beleihung von Wertpapieren dem vor- 
handenen Bedürfnis der Mobiliſierung von Wert⸗ 
papierkapitalien nicht genüge. Es ſind ja ganz 
gut Fälle denkbar, in denen ein Wertpapier⸗ 
beſitzer verkaufen will oder verkaufen muß. 
Inzwiſchen haben ſich aber die Dinge doch 
weſentlich anders entwickelt, als ich es glaubte. 
An der Berliner Börſe hat ſich ein regelrechtes 
Spekulationsgeſchäſt etabliert. Einzelne Bant- 
firmen machen ganz enorme Umſätze. In 
manchen Papieren werden Summen ge- und 
verkauft, wie ſie größer nicht in den beſten 
Börſentagen geweſen ſind. Die Aktien aller mit 
der Kriegführung in Zuſammenhang ſtehenden 
Geſellſchaften ſind in unſinniger Weiſe in die 
Höhe getrieben worden. Es handelt ſich heute 
bei den Umſätzen an der Börſe nicht mehr um 
begründeten und reellen Beſitzwechſel, ſondern 
um eine Spielerei größten Stiles, die jetzt die 
Frage ſehr nahelegt, ob nicht die Schließung 
des ganzen Börſenverkehrs gebotener ſcheint als 
das weitere Gewährenlaſſen. Unter dieſen Um⸗ 
ſtänden kann meines Erachtens gar keine Rede 
davon ſein, das Geſchäft noch zu erweitern. 
Eine ſolche Erweiterung aber müßte in dem 
Moment eintreten, wo die Banken wieder dem 
Börſenverkehr ihr Intereſſe zuwenden. Einzelne 
der Banken ſcheinen nun des Glaubens zu ſein, 
daß ſie in der Lage ſind, ihren Vorteil zu 
wahren, ohne gleichzeitig das öffentliche In⸗ 
tereſſe zu ſchädigen. Sie wollen alle Garantien 
geben, die man von ihnen verlangt. Daß es 
nicht ſo ganz einfach iſt, dieſe Garantien zu 
gewähren, dafür ſpricht ja ſchon die Tatſache, 
daß es doch anſcheinend den Banken in ihrer 
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Beſprechung nicht gelungen ift, unter ſich Einigkeit 
zu erzielen. 

Der Reichsbanſpräſident hat mit Recht ver- 
ſchiedentlich während des Kriegs den Grundſatz 
aufgeſtellt, die geſamte Sparkraft des Volkes 
in dieſer ſchweren Zeit, iſt ſür die Zwecke der 
Kriegführung, d. h. für die Unterbringung der 
Kriegsanleihen zu reſervieren. Es muß alſo 
unter allen Umſtänden vermieden werden, daß 
neue Kapitalien im Aktienhandel inveſtiert werden. 
Die ſelbſtverſtändliche Vorausſetzung für die 
Wahrung dieſes Grundſatzes wäre, daß die 
Banken lediglich reine Kaſſageſchäfte gegen Voll⸗ 
zahlung ausführen. Tun ſie das, ſo werden 
fie aber natürlich den Bankiers, die bedauer- 
licherweiſe auf Aktienkäufe vorſchießen, wirt⸗ 
ſchaftlich unterlegen ſein. Und ihr Zweck, die 
wirtſchaftliche Schädigung zu verhindern, wird 
nicht erreicht. Aber ſelbſt wenn die Banken 
dieſen Grundſatz ſtrikt durchführen wollten, ſo 
verhindern ſie doch damit nicht, daß nicht die 
Aufnahmefähigkeit des Publikums für Anleihen 
geſchmälert wird. Denn auch wenn man gegen 
Kaſſa eine Aktie kauſt, ſo kauft man eben eine 
Aktie und keinen deutſchen Anleiheſchein. Heute 
wird vielleicht doch mancher Kapitaliſt angeſichts 
der hohen Verzinſung unſerer Kriegsanleihen 
vom Ankauf von Aktien abgehalten, weil er zu 
dem privaten Verkehr an der Börſe kein rechtes 
Vertrauen hat und vielleicht glaubt, daß von 
ſeinem geplanten Spekulationsgewinn zu viel 
als Zwiſchengewinn beim Bankier hängen bleibt. 
Treten nun jetzt die Banken ins Börſengeſchäft 
ein, fo bekommt dadurch der offizielle Börſen⸗ 
handel eine beſondere Weihe. Ob mit Recht 
oder mit Unrecht, bleibe dahingeſtellt, aber man 
wird ihn in Zukunſt für ſolide halten. Der 
Kapitaliſt, der ſich bisher geſcheut hat, ſeine 
Aktien, die bei der Bank lagerten, von dort fort⸗ 
zunehmen, wird viel eher ſeine Papiere ver⸗ 
äußern oder tauſchen, wenn er es durch die 
Bank ſelbſt machen kann. Es wird alſo dadurch 
der offizielle Börſenbetrieb vergrößert und die 
Spekulation wird in noch viel größere Kreiſe 
hineingetragen, als das heute ſchon der Fall 
iſt. Von irgendeiner Förderung des öffentlichen 
Wohles durch den Wiedereintritt der Banken 
in den Börſenverkehr kann mithin gar keine 
Rede fein. 

Als weitere Vorausſetzung fúr den Eintritt 
der Banken iſt dann gefordert worden daß dieſe 
ſich lediglich auf Aufträge, die ihnen vom 
Publikum zukommen ſollten, beſchränken. Eine 
derartige Forderung kann nur ein blaſſer 
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Theoretiker aufſtellen. Selbſtverſtändlich wird 
den Banken vom Kunden ein Auftragsformular 
ausgefüllt. Und jeder Bankdirektor wird Stein 
und Bein ſchwören, daß er nur Aufträge aus⸗ 
führt. Aber wie will man eigentlich verhindern, 
daß die Depoſitenkaſſenvorſteher, ſo wie ſie es 
in normalen Zeiten tun, auch jetzt dem Publikum 
ihre Ratſchläge geben. Wer den Betrieb in den 
Depoſitenkaſſen der Banken kennt, weiß, daß 
ſolche Zurückhaltung dem Vorſteher meiſt gar 
nicht möglich ſein wird. Die Kundſchaft hält 
ſich im Laden auf, diskutiert dies und jenes, 
ruft ſchließlich als entſcheidenden Sachverſtändigen 
den Vorſteher der Depoſitenkaſſe an. Da ift die 
Vermeidung des Animierens vollkommen aus⸗ 
geſchloſſen. Genau ſo naiv iſt die Forderung, 
die Banken ſollten das Börſengeſchäft nicht dazu 
gebrauchen, ihre Reſtbeſtände abzuſtoßen. Eine 
ſolche Forderung verkennt zunächſt, daß aller 
Wahrſcheinlichkeit nach auch heute bereits die 
Banken, wo ſich ihnen Gelegenheit dazu bietet, 
aus ihren eigenen Beſtänden Papiere verkaufen. 
Denn ſo untätig, wie es den Anſchein hat, ſind 
die Banken ja auch heute nicht. Warum ſollten 
ſie auch nicht, wenn ein Bankier zu ihnen kommt 
und ihnen ein feſtes Angebot auf irgendwelche 
Papiere macht, ſie ihm verkaufen. In Zukunft, 
wenn ſie ſich wieder am Börſengeſchäft beteiligen, 
wird es aber für die Banken ganz unmöglich 
ſein, vom Verkauf eigener Beſtände abzuſehen. 
Ja, unter Umſtänden würden ſie damit ſogar 
gegen das Intereſſe ihrer Kundſchaft handeln. 
Wenn heute jemand zu ihnen kommt und ihnen 
einen Auftrag zur Ausführung aw der Börſe 
gegen Barzahlung übergibt, kann es ihnen 
paſſieren, daß fie durch Ausführung des Muf- 
trages an der Börſe bei geringem Angebot den 
Kurs ſtark in die Höhe treiben, während ſie 
in der Lage ſind, zu annehmbaren Preiſen aus 
eigenen Beſtänden die Nachfrage zu befriedigen. 

Stellt man ſich alſo einmal auf den Stand: 
punkt, daß der Wiedereintritt der Banken in das 
Börſengeſchäft eine Erweiterung der Spekulation 
und eine Erweiterung des Marktes bedeutet, ſo 
entſteht dadurch ſofort die Gefahr, die man durch 
die Schließung der Börſen ſeinerzeit bannen 
wollte. Das Ausland hat dann in viel größerem 
Maßſtabe als jetzt die Möglichkeit, ſeine Wert⸗ 
papiere an uns abzuſtoßen. Dagegen ſchützt 
keine noch ſo große Vorſicht der Banken. Sie 
werden wahrſcheinlich keine Verkaufsaufträge 
annehmen, deren Auftraggeber ihnen als nicht 
einwandfrei inländiſch gilt. Aber derartige Ver⸗ 
käufer werden natürlich die Banken gar nicht 
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benutzen. Gerade fie werden zum Privatbankier 
gehen. Der Privatbankier wird ſich natürlich 
hüten, Aufträge von feindlichen Ausländern aus⸗ 
zuführen. Er wird ſich aber durch neutrale oder 
inländiſche Deckadreſſen ſehr leicht beruhigen 
laſſen. Und die Banken kaufen dann für ihre 
inländiſchen Kunden das, was das Ausland 
abſtößt. 

Liegt in all dieſen Dingen ſchon eine recht 
erhebliche Gefahr, ſo wird vor allem aber etwas 
wieder möglich, was durchaus vermieden wer⸗ 
den muß. Wir haben ſeinerzeit die Börſen 
weſentlich unter dem Geſichtspunkt geſchloſſen, 
daß wir Fluktuationen vermeiden wollten, die 
durch den Wechſel der Kriegslage bedingt wer⸗ 
den. Man ſtelle ſich einmal vor, wie es bei 
uns in Deutſchland ausgeſehen haben würde, 
wenn wir während der ganzen Dauer der öſter⸗ 
reichiſch⸗italieniſchen Verhandlungen einen offi- 
ziellen Börſenverkehr gehabt hätten. Da wären 
ſchöne Kursſtürze und ebenſo ſchwindelerregende 
Aufſtiege in jähem Wechſel erfolgt. Das engere 
Börſenpublikum nicht nur, ſondern das geſamte 
deutſche Volk wäre dauernd beunruhigt worden. 
Schon innerhalb des jetzigen Rahmens ging es 
ja während der letzten Wochen recht bunt an 
der Börſe zu. Und man unterſchätze die Beun⸗ 
ruhigung nicht, die hinſichtlich der politiſchen 
Lage ſelbſt von dem kleinen inoffiziellen Börſen⸗ 
verkehr ausgegangen iſt. Aber immerhin konnte 
dieſe Beunruhigung über ein gewiſſes Maß nicht 
hinausgehen. Man ſchätzte die intime Kenntnis 
der Tatſachen bei den handelnden Privatbankiers 
nicht ſehr hoch ein. Aber was für wilde Ge⸗ 
rüchte würden ſich wohl daran knüpfen, daß im 
Publikum bekannt wird, die Deutſche Bank, die 
Dresdner Bank oder die Disconto-Geſellſchaft 
habe heute Papiere verkauft. Schon jetzt ſpielen 
die Direktionsbureaus unſerer Banken eine recht 
geheimnisvolle Rolle, wenn Gerüchte über deutſche 
Waffenerfolge in den Straßen Berlins verbreitet 
werden. Der Bankdirektor ſpielt in allen ſol⸗ 
chen Fällen heute beinahe dieſelbe eigentümliche 
Rolle wie der hohe Offizier im Generalſtab oder 
im Kriegsminiſterium, den alle Leute geſprochen 
haben wollen, die irgendwelche geheimnisvollen 
Andeutungen oder Mitteilungen weitertragen 
wollen. Wir wiſſen ja doch alle, welche Be- 


deutung ſchon in normalen Zeiten die Ausfüh⸗ 
rung irgendeines gleichgiltigen Kundenauftrages 
ſeitens unſerer Großbanken in der Phantaſie des 
Publikums gewinnt. Dieſe Phantaſie iſt jetzt um 
ein Vielfaches geſteigert, und ſie wird es ſich 
nicht nehmen laſſen, die abſonderlichſten Blaſen 
zu treiben, wenn die Banken ſich ins Börſen⸗ 
ſpiel miſchen. 

All dieſe Gründe ſprechen zunächſt gegen 
die offizielle Wiedereröffnung der Börfe. Aber 
ſie ſprechen meines Erachtens ebenſoſehr gegen 
den Eintritt der Banken ins inoffizielle Börſen⸗ 
geſchäft. Denn der Erfolg der Teilnahme der 
Banken würde nur der fein, daß ſämtliche 
Schattenſeiten des offiziellen Börſenverkehrs 
wieder vorhanden ſein würden, ohne die Vor⸗ 
teile der regulierenden Börſenuſance. Für eine 
Erweiterung des inoffiziellen Börſenverkehrs 
liegt gar keine Notwendigkeit vor. Es fragt 
ſich eher, ob es ſich nicht angeſichts der offenbaren 
Ausſchreitungen im Gegenteil empfiehlt, in 
Zukunft jeden Börſenverkehr zu unterſagen. 
Die Börſe iſt eine ſegensreiche Inſtitution der 
kapitaliſtiſchen Geſellſchaft unter der Voraus⸗ 
ſetzung, daß ſie einwandfrei funktioniert. Wenn 
ihr einwandfreies Funktionieren aber, wie die 
Dinge augenblicklich liegen, vollkommen ausge⸗ 
ſchloſſen iſt, dann iſt ein Börſentorſo eher 
ſchädlich als nützlich. Daß wir ohne die Börſe 
auskommen, ift für diefe Ausnahmezeit bewieſen. 
Man weiſe nicht darauf hin, daß ja auch Paris 
und London die Börſen wieder eröffnet haben. 
Dort hat man nur mit allen möglichen Künſteleien 
ſogenannte Börſen während der Kriegszeit wieder 
eröffnen können. Aber man mußte dort zu 
ſolchen Maßnahmen greifen, weil man ſelbſt 
das Stückchen, das man aufrechterhalten konnte, 
brauchte. Denn dort fehlt jede Spur einer 
Organiſation für die Befriedigung eines Geld⸗ 
bedarfes. Wir aber haben in unſern Dahrlehns⸗ 
kaſſen eine ausgezeichnet arbeitende großzügige 
Organiſation, die allem Notwendigen Rechnung 
trägt. Und deshalb ſollten wir alles, was 
dieſe Organiſation ſtört, aus dem Wege räumen. 
Die Art des Börſenverkehrs, die ſich jetzt etabliert 
hat, bedeutet eine ganz empfindliche Störung 
dieſer Organiſation. Und deshalb fort mit ihr. 
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Die fet eh 

ie letzte Milliarde. 

Betrachtungen zur Frage der finanzwirtſchaftlichen Ausdauer der Parteien im jetzigen 
Weltkriege 


Von Dr. Herbert von Beckerath, Privatdozent an der Aniverſität Freiburg i. B. 


Nach dem bekannten Ausſpruch Lloyd Geor— 
ges foll im gegenwärtigen Kriege diejenige Partei 
Sieger bleiben, welche die „letzte Milliarde“ auf— 
zubringen vermag. Lloyd George glaubte natürlich, 
daß dieſe letzte Milliarde auf ſeiten ſeiner Nation 
und ihrer Verbündeten ſein werde. Dieſer auf den 
Reichtum beſonders Englands und Frankreichs be— 
gründete Glaube mußte beſtärkt werden durch die 
Tatſache, daß Deutſchland und ſeine Verbündeten in 
dieſem Kriege in weit höherem Maße vom interna— 
tionalen Kredit, vom Rückgriff auf neutrale Wirt- 
ſchaftskraft abgeſchnitten ſind als ihre Gegner. Sie 
find im weſentlichen wirtſchaftlich und beſonders Hin- 
ſichtlich der Staatsfinanzen auf eigene Kraft ange- 
wieſen. Das Waß wirtſchaftlicher Kraft aber, das 
Deutſchland und auch Oeſterreich während dieſes Krie⸗ 
ges bisher entwickelt haben, hat niemand vorher 
geahnt. 

Wird nun diefe wirtſchaſtliche Kraftanſpannung 
dauern können, wird fie ebenſo lang und noch län⸗ 
ger dauern können, als bei unſern Gegnern, und 
unter welchen Vorausſetzungen? Zur Beantwortung 
dieſer Frage wollen wir uns zunächſt die weitere 
Frage vorlegen: wie werden die Mittel zur Füh— 
rung dieſes Krieges aufgebracht? 

Eine frühere Zeit mit unentwickeltem Staats- 
kredit, ſchwerfälligem Geldweſen und ſchwerfälligem 
Steuerapparat hat das oft zitierte Wort geprägt: 
Zum Kriegführen gehöre vor allem Geld. Gemeint 
ift Geld im eigentlichen Sinne, Kaufkraft in ihrer 
ſtets ſchlagfertigen Form als Bargeld zu einem 
Schatz in den Händen des Staates vereinigt. — 
Im Zeitalter der entwickelten Kreditwirtſchaft, ins⸗ 
beſondere des entwickelten öffentlichen Kredits, iſt 
nicht mehr Geld, ſondern vielmehr Kredit ein Haupt- 
erfordernis erfolgreicher und ausſichtsreicher Krieg⸗ 
führung. Neben der Steuer dient vor allem die 
Inanſpruchnahme des Kredits zur Beſtreitung der 
Kriegskoſten, während früher dieſe Koſten großen— 
teils aus den aufgeſpeicherten Barſchaften beglichen 
werden mußten. Der bare Staatsſchatz hat als Kauf— 
kraftfonds heute nur mehr eine ſekundäre Beden- 
tung, beſonders für den Kriegsbeginn. Er iſt, wie 
die Gebarung der ihn verwaltenden Zentralbanken. 
in dieſem Kriege zeigt, nicht zur Verausgabung, ſon⸗ 
dern zur Sicherung des Wertes des nationalen Um- 
laufsmittels nach innen und außen beſtimmt. 

Der moderne Staat kann des Geldes in ſei⸗ 
ner Funktion als Zahlungsmittel natür⸗ 
lich ſo wenig entraten wie der Werkantilſtaat; mag 
es jid nun um Bargeld, Noten, Kreditgeld (Wech⸗ 
ſel) oder bankmäßige Zahlungsmittel (Scheck, Giro⸗ 
überweiſung und Buchgutſchrift) handeln, Die Geld⸗ 
zeichen aber, die der Staat beſitzt, mittelſt der 


Notenpreſſe ſchafft, oder durch Steuern und Anlei- 
hen in feine Gewalt bringt, ebenſo wie das mo- 
derne Kreditgeld und die bankmäßigen Zahlungs mit- 
tel find für ihn nicht Kaufkraftfonds, die zur ein⸗ 
maligen Verausgabung und Verzehrung beſtimmt 
ſind, ſondern Inſtrumente der Kaufkraftübertragung. 
Das erſtere war zum großen Teil der Fall in einer 
früheren Zeit, wo Kreditweſen und Steuerweſen wenig 
dazu angetan waren, die einmal verausgabten Gel— 
der während des Krieges der Staatskaſſe wieder zu— 
zuführen. Heute gibt uns die Entwicklung des Kre— 
dits neben dem modernen Steuerweſen die Mittel, 
das Geld auch in Kriegszeiten im Umlauf zu erhal- 
ten, es nicht zu einem verbrauchlichen Kaufkraftfonds 
für den Staat, ſondern zu einem dauernden wirk— 
ſamen Inſtrument der Uebertragung von Kaufkraft 
(Vermögensmacht) ſowohl wie von Gütern zu ma— 
chen, deſſen ſich der Staat wie die Privaten be- 
dienen können, ſolange es nur Kaufkraft 
(Vermögen) und Güter zu übertragen gibt. Immer 
wieder gelangt der Staat ganz von ſelbſt in den Be— 
ſitz dieſes Kaufinſtruments; rein geldlich betrachtet, 
läßt der Krieg ihm die letzte Milliarde immer wie— 
der in den Schoß fallen. Zu Beginn des Krieges 
ſetzte der Staat die Notenpreſſe in Bewegung, um 
ſich zuſätzliches Geld zu verſchaffen, und zieht durch 
Anleihen Bargeld und Bankgeld an ſich. Die An- 
leihekäufer übertragen dem Staat nicht nur Bar- 
geld, ſondern auch Wechſel, ferner Bankguthaben, 
und Noten. Noten, Wechſel, Bargeld und Bankgut— 
haben repräſentieren alle einen Anſpruch auf eine 
ihnen wertgleiche Gütermenge und Menge von Dien— 
ſten aus der Volkswirtſchaft. Indem der Staat 
dieje ſeine „Geld“ mittel verausgabt, regt er Güter— 
produktionen an, zieht er die für ſeinen Kriegsbedarf 
benötigten Gütermengen aus der Volkswirtſchaft an 
ſich. Bit dies geſchehen, und find die aus den Bar- 
mitteln, Noten und Guthaben des Staates bezahlten 
Produktionen vollendet, die betreffenden Güter ab— 
geliefert, jo hat der Staat die Gider, die Volks— 
wirtſchaft, d. h. eine Reihe von Privatwirtſchaften, 
haben das Geld. Nach Ablauf der Produktionen 
und Güterumſätze, die es vermittelt hat, wird dic- 
ſes Geld alfo wiederum freigeſetzt. Die direkten 
und indirekten Staatslieferanten ſchwimmen im 
Geld. Soweit ſie es nicht zum Lebensunterhalt, zur 
Betriebserweiterung, zu Rohſtoffkäufen uſw. gebrau— 
chen, müſſen ſie nach Anlage dafür ſuchen. Die 
private Anlagegelegenheit iſt aber im Kriege durch die 
Stockung vieler Induſtrien und das Aufhören pri⸗ 
vater Inveſtitionen (Wohnungsbau), ſowie durch die 
von den RMegierungen vielfach abſichtlich herbeige⸗ 
führte Hemmung der Börſentätigkeit beeinträchtigt. 
So drängen die überall bei den Banken fih anſam⸗ 


melnden Depoſiten zur Anlage im Staatskredit. 
Der Moment tjt für den Staat gekommen, den Reidh- 
tum der Gelder für ſich einzufangen. Dieſer 
Vorgang kann ſich nun beliebig oft wiederholen, ſo⸗ 
lange es nur für den Staat mittels des Geldes, 
das er immer wieder an fid zieht, etwas zu kau⸗ 
fen gibt. Die letzte Milliarde ergibt ſich demnach 
nicht aus einer Erſchöpfung der Geldfonds, ſondern 
der Güterfonds. Das Verſiegen des Geldbrunnens 
iſt, wie wir noch ſehen werden, nur der Ausdruck 
dafür, daß ſich die Gütervorräte und die Repro- 
duktion an Gütern erſchöpft haben und dem Ver⸗ 
brauch nicht beihleiben. 

Hieraus ergibt ſich, daß, wer die wirtſchaftliche 
Leiſtungsfähigkeit der kriegführenden Völker gegen- 
einander abwägen will, Volksvermögen und Volks⸗ 
einkommen vergleichen muß, und zwar beides gewij- 
ſermaßen als Fonds von Gütern und als daraus 
fließendes Gütereinkommen, als materielle Nepro⸗ 
duktiokraft der Volkswirtſchaft. Dieſes hat man denn 
auch meiſt getan, allerdings auch von wiſſenſchaft⸗ 
licher Seite in nicht einwandfreier Weiſe. 

Meiſt werden nämlich die Volksvermögen und 
Volkseinkommen wie Pripatvermögen und Privat- 
einkommen als Geldwertſummen verglichen. Bei 
privaten Tauſchwirtſchaften innerhalb der modernen 
tauſchwirtſchaftlich organiſierten Volkswirtſchaft iſt 
dieſe Art der Vergleichung korrekt. Zwiſchen Volks⸗ 
wirtſchaft und Privatwirtſchaft beſtehen aber we— 
ſentliche Unterſchiede. Will man die Volkswirt⸗ 
ſchaft gewiſſermaßen als Einzelwirtſchaft betrachten 
wie bei der Feſtſtellung von Volksvermögen und 
Volkseinkommen, wobei man das ganze Volk als 
einen einzigen Wirtſchafter auffaßt, jo muß man. 
die ganze Volkswirtſchaft nicht zu einer privaten 
Tauſchwirtſchaft ſondern eher zu einer Natural- 
Eigenwirtſchaft mit gelegentlichen Austauſchbeziehun⸗ 
gen in Vergleich ſetzen. Ihr Reichtum ermißt ſich 
daher nicht nach Tauſchwerten, nach dem Geld maß 
ausgedrückt, ſondern nach ihrem Vorrat an Ge— 
brauchswerten, au Dingen, die ſie ſelbſt braucht, 
und an der Fähigkeit, ſolche neu zu produzieren. 

Will man dieſen Neichtun quantifizieren, fo 
bleibt freilich nichts übrig, als ihn tauſchwertmäßig 
auszudrücken nach dem Geldwert, der den Gütern. 
bei ihrem Austauſch zwiſchen den Privatwirtſchaften 
innerhalb der Volkswirtſchaft beigemeſſen wird. Da⸗ 
bei ergeben ſich aber mit Notwendigkeit eine Reihe 
von Fehlern: 

1. iſt der Geldwert der Güter zu verſchiede- 
nen Zeiten und in verſchiedenen Ländern verſchie— 
den; eine gleiche Geldwertmenge, auf Gold zurück- 
geführt, drückt in verſchiedenen Ländern zu verſchie⸗ 
denen Zeiten keineswegs die gleiche Kaufkraft, fei- 
neswegs eine gleiche Menge von Verfügung über 
Güter und Dienſte aus; 

2. ſind Doppelzählungen bei der Feſtſtellung 
des Volksvermögens und Volkseinkommens kaum zu 
vermeiden, wenn man wie gewöhnlich beides aus der 
Addition der reinen Einzelvermögen und Einzelein⸗ 
kommen inkl. des reinen fiskaliſchen Vermögens und 
Einkommens errechnet. 


3. wird die Berechnung des reinen fiskaliſchen 
Vermögens als Geldvermögen dadurch erſchwert, daß 
Beſtandteile des Aktivvermögens der öffentlichen Kör⸗ 
perſchaften, wie Straßen, Bahnanlagen, Kanäle uſw., 
überhaupt Verkehrsanlagen jeder Art, ferner Wehr- 
mittel uſw., dem Tauſchverkehr grundſätzlich ent⸗ 
zogen ſind, und deshalb nur mittelſt vager Schätzung 
ihrem in Geld ausgedrückten Tauſchwert nach quan⸗ 
tifizierbar ſind. 

4. Umfaßt die Berechnung des Volksvermögens 
und ⸗einkommens aus den Einzelvermögen und 
einnahmen Wertſummen, denen keine Güterquanti- 
täten entſprechen. — Hierher gehört der ſogenannte 
unverdiente Wertzuwachs aller Art, der die Tauſch⸗ 
wertſummen der Vermögensobjekte und die Sum- 
men der Einkommen in der Volkswirtſchaft, als Mo- 
minaleinkommen erfaßt, ſteigert, ohne Güterver— 
mögensvermehrung und ohne entſprechende Steige— 
rung der Neuproduktion. 

Eine Art der Feſtſtellung des Volks ver mö- 
gens, die manche Fehler der Berechnung aus den 
einzelnen Vermögen vermeidet, die aber für das 
Volkseinkommen nicht anwendbar iſt, iſt die, 
welche ſich unmittelbar an die nach ihrem gemeinen 
Tauſchwert quantifizierten Objekte hält ohne Rück— 
ſicht auf die Vermögenszugehörigkeit. Dieſe Zäh— 
lung wird vor allem vermittelſt der Feuerverſiche— 
rungsſtatiſtik und der Statiſtik der Uug- 
landsanleihen gemacht, iſt aber ſchon wegen 
der Mangelhaftigkeit dieſer Statiſtik roh und un⸗ 
genau. 

So ijt der zahlenmäßige Vergleich der Volks- 
vermögen und Volkseinkommen eine höchſt unvoll⸗ 
kommene Methode zur Feſtſtellung der relativen 
wirtſchaftlichen Leiſtungsfähigkeit verſchiedener Volks⸗ 
wirtſchaften. Die relative Leiſtungsfähigkeit nach 
dem Volksvermögen und -einkommen aber, wie es im 
Frieden feſtgeſtellt wurde, beweiſt ſehr wenig für 
die relative wirtſchaftliche Leiſtungsfähigkeit und Aus⸗ 
dauer einer Volkswirtſchaft im Kriege, und beſon⸗ 
ders im Weltkriege. Denn beim Uebergang aus dem. 
friedlichen Zuſtand zum Weltkrieg ändert ſich dieſe 
Leiſtungsfähigkeit, und zwar in verſchiedenen Ländern 
in ganz verſchiedener Art. Das Waß der erlit- 
tenen Veränderung hängt zunächſt ab von der Ent⸗ 
wicklung, welche die internationalen Austauſchbe⸗ 
ziehungen einer Volkswirtſchaft vor dem Kriege gez 
nommen hatten, und von der Beeinträchtigung, die 
ſie durch den Krieg erleiden. Der Weltkrieg bedeu- 
tet Abbruch oder doch ſtarle Störung der inter- 
nationalen Austauſchbeziehungen. Dies trifft dort 
nicht hart, wo man ſchon im Frieden die benötig- 
ten Gebrauchswerte ſelbſt erzeugte und beſaß, 
und wo man auch im Kriege leicht imſtande 
ift, den Güterbedarf des Krieges ſowohl wie den 
fortlaufenden Güterbedarf der friedlichen Bevölke- 
rung aus eigenen Vorräten und eigener Produktion, 
zu decken. Iſt aber ein Volk aus natürlichen Grün- 
den, wie durch Mangel wichtiger RNohſtoffe oder 
kraft hiſtoriſcher Entwicklung, dahin gelangt, feinen 
Güterbedarf des Friedens und des Krieges nicht un- 
mittelbar ſelbſt zu erzeugen ſondern vom Auslande 
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gegen Exportprodukte eintauſchen zu müſſen, die im 
Inlande keine Verwendung oder nur geminderten 
Werl haben, To findet mit dem Ausbruch des Welt- 
krieges und der Störung der Austauſchbeziehun— 
gen eine ſtarke Verringerung der wirtſchaftlichen Lei⸗ 
ſtungsfähigkeit und des Volksvermögens, wenigſtens 
für die Kriegszeit, ſtatt. Bei Unterbindung der Ein⸗ 
fuhr ſind die unentbehrlichen Auslandsprodukte gar 
nicht oder nur zu höchſten Preiſen käuflich, die nicht 
abſetzbaren und im Inlande unverwendbaren Export- 
produkte aber werden ganz oder faſt ganz entwer— 
tet. So ſchwinden Vermögen und Einkommen des 
Staates und der Privaten durch Steigerung der 
Ausgaben und Einnahmeminderung und Wertver— 
nichtung. Daher iſt es für den Vergleich der wirt- 
ſchaftlichen Ausdauer der verſchiedenen Länder im 
Kriege von höchſter Bedeutung, ob ſie, wie z. B. 
Deutſchland, in der Lage find, auch im Kriege ſowohl 
den Friedensbedarf wie den beſonderen Kriegsbedarf 
aus Eigenem zu decken, oder ob fie auf das Aus- 
land angewieſen ſind. Mit Hilfe der Statiſtik über 
Volksvermögen und Volkseinkommen im Frieden läßt 
ſich über dieſen Punkt keine Klarheit gewinnen. 

Ebenſowenig kommt darin ein weiteres, für die 
kriegswirtſchaftliche Leiſtungsfähigkeit mitbeſtimmendes 
Moment zur Geltung: Das Volkseinkommen, die Re- 
produktivkraft der Volkswirtſchaft hängt ab von der 
Kombination von Sachkapital und menſchlicher Ar⸗ 
beit. Der letztere Faktor aber wird im Kriege in 
verſchiedenen Ländern in ganz verſchiedenem Maße 
geändert, je nachdem ein größerer oder kleinerer 
Teil der Bevölkerung durch den Heeresdienſt der wirt— 
ſchaftlich-produktiven Arbeit entzogen wird. In die— 
ſen Punkten ſind natürlich die Länder ohne allge— 
meine Wehrpflicht und mit teilweiſe aufrechter 
haltenem Außenhandel wie England — im Vor— 
teil vor den Ländern der allgemeinen Wehrpflicht, 
namentlich wenn dieſe, wie Deutſchland und Nuß— 
land, während des Krieges von der Zufuhr größten- 
teils abgeſchnitten ſind. 

Aus allen dieſen Gründen darf der Vergleich 
der Stärke verſchiedener Kriegsvolkswirtſchaften nicht 
ſtehen bleiben bei dem zahlenmäßigen Vergleich der 
Volksvermögen und Volkseinkommen nach ihrem 
Friedensſtand, es müſſen vielmehr alle Möglich— 
keiten in Betracht gezogen werden, innerhalb jeder 
Volkswirtſchaft aus eigenen Vorräten und eigener 
Neuproduktion den friedlichen und kriegeriſchen Be- 
darf zu decken. Daneben iſt in Betracht zu zie⸗ 
ben, inwieweit jede Volkswirtſchaft in der Lage iſt, 
für ihren Bedarf während des Krieges auf das Aus- 
land zurückzugreifen, insbeſondere nicht nur im 
Wege des Warenaustauſches mit dem Ausland, ſon⸗ 
dern im Wege der Wareneinfuhr auf Kredit. Dieſe 
Stärke der Volkswirtſchaften im Kriege in einiger⸗ 
maßen zuverläſſiger Weiſe ſtatiſtiſch zu erfaſſen, 
ſcheint uns unmöglich. Verſuche, durch Schätzung 
der im Kriege gegenüber dem Friedensſtand in Ber- 
mögen und Einkommen entſtehenden Veränderungen 
eine Statiſtik aufzumachen, können nur zu einer 
ſcheinbaren Exaktheit führen und falſche Anſchau⸗ 


ungen erwecken, indem ſie feſte Ziffern nennen, wo 
es ſich gerade infolge der beſondern kriegswirtſchaft⸗ 
lichen Verhältniſſe um durchaus dehnbare Größen 
handelt. Es genügt auch vollkommen die Feſtſtel⸗ 
lung, daß eine Volkswirtſchaft aus Eigenem oder 
durch Zufuhr imſtande iſt, ihren Güterbedarf und 
ſpeziell ihren Kriegsmaterialbedarf für jede in Bez 
tracht kommende Kriegsdauer zu decken, und dies 
läßt ſich, ſoweit es überhaupt tunlich iſt, ohne Sta⸗ 
tiſtik auf Grund der bekannten Produktions- und Ein⸗ 
fuhrverhältniſſe ebenſowohl ausführen. Geldwert⸗ 
ſummen beſagen hier äußerſt wenig, und es ift wich⸗ 
tig, ſich klarzumachen, daß, ſolange es an Gü- 
tern nicht fehlt, es auch dem Staat nicht am Gelde 
fehlt, während ein Geldmangel, das Herannahen der 
letzten Milliarde, das untrügliche Symptom des Man- 
gels der benötigten Güter iſt. Beim regelmäßigen 
Gang der Produktion und ihrem Gleichgewicht mit 
der Konſumtion macht das Geld als Ausdruck von 
Kaufkraft einen Kreislauf, immer von neuem den 
Zirkel der Produktion und Konſumtion belebend. 
Iſt aber dieſer Zirkel in der Produktion oder durch 
Ueberkonſumtion geſtört, erſchöpfen fih die Bor- 
räte für Kriegsbedarf und Lebensnotwendigkeiten der 
Bevölkerung, dann ſteigen die Preiſe überall ins un⸗ 
gemeſſene. Die Preisſteigerung, die Verringerung 
der Kaufkraft des Geldes, frißt die privaten Ver— 
mögen und Einkommen und erſchöpft die Kaufkraft 
in den Händen des Staates vor der Zeit, während 
ſie die Quellen der Anleihen und Steuern verſiegen 
macht. Es nützt dann auch nichts mehr die Ghaf- 
fung neuer Kaufkraft durch Papiergeldausgabe, ſie 
vermag nur ſolange zu helfen, als die Volkswirt— 
ſchaft imſtande iſt, unter dem Anreiz erhöhter Preiſe 
und verſtärkter Nachfrage noch brachliegende Gü— 
termengen zur Verwertung zu bringen und die Pro— 
duktion zu ſteigern. Es ift ſehr wichtig, fih flar- 
zumachen, daß die Leiſtungsfähigkeit ſpeziell der 
Staatswirtſchaft nicht abzuleſen ift aus den Zif- 
fern der Anleiheerträgniſſe und verfügbaren Geldmittel 
des Staates; ſo erfreulich auch große Anleihereſul— 
tate ſind, das Hinreichen eines Anleiheertrages hängt 
nicht allein ab von feiner abſoluten Höhe fonder 
ebenſoſehr von den Preiſen, zu welchen der Staat 
ſeinen Bedarf decken muß. 

Bisher haben wir die Frage der Leiſtungsfähig— 
keit der Volkswirtſchaft im Kriege vor allem mit Rüd- 
ſicht auf Gütervorräte und Neuproduktion betrachtet. 
Wir wollen ſie nunmehr auch von der Seite der 
Konſumtion betrachten und die Frage nach der mit 
Rückſicht auf die Erhaltung der volkswirtſchaftlichen 
Ausdauer zweckmäßigen und ſparſamen Konſumtion 
erheben. Wir können dieſe Frage in zwei, jetzt 
häufig aufgeworfene Probleme zerlegen: 

1. Sollen wir mit Rückſicht auf die Erhaltung 
der kriegswirtſchaftlichen Leiſtungsfähigkeit der Volks⸗ 
wirtſchaft jede andere Vückſicht beiſeite gelaj- 
ſen — ſparen oder nicht? * 

2. Iſt es richtig, daß am beiten der Krieg, den 
Krieg ernährt? Daß die Konſumtion des Staa⸗ 
tes an Kriegsmaterial der daheimbleibenden Bepöl⸗ 


kerung ihren Lebensunterhalt in der Herſtellung von 
Kriegsbedarf ſichern kann und die Vermögens- und 
Einkommensbildung zugunſten des kapitalbedürf⸗ 
tigen Staates fördert? 


Um die zur Beantwortung dieſer Fragen und zu⸗ 
nächſt der erſten Frage weſentliche Momente her⸗ 
vorzuheben, wollen wir uns in die Lage eines Lan⸗ 
des verſetzen, das die weltkriegswirtſchaftliche Situa⸗ 
tion, Trennung vom Weltmarkt und Angewieſen⸗ 
ſein auf Eigenproduktion bei ſtarken Einberufungen 
zum Heeresdieſt, am deutlichſten zeigt, etwa in die 
Lage Deutſchlands. Wir möchten dann ſagen, daß, 
was die Frage nach dem Sparen in Kriegszeiten 
angeht, in einem ſolchen Lande in den erſten Kriegs⸗ 
monaten eine gewiſſe Art reichlicher Konſum⸗ 
tion namentlich ſeitens der öffentlichen Wirtſchaften 
am Platze iſt, während im weitern Verlauf mehr 
und mehr ſtrengſte Sparſamkeit zur Pflicht öffent⸗ 
licher wie privater Wirtſchaften wird. Zu Beginn 
des Krieges ift noch ein großer Teil der ſpäter 
eingezogenen Männer daheim und bietet ſich auf 
dem Arbeitsmarkte an. Die Arbeitsnachfrage aber 
iſt in der erſten Zeit durch die Stockung aller Neu- 
inveſtitionen und die mit der Kriegspanik zuſam⸗ 
menhängende Einſchränkung aller Neuanſchaffungen 
ſtark eingeſchränkt. Die Folge iſt ſtarke Arbeits⸗ 
loſigkeit. In dieſer Epoche iſt reichliche Konſum⸗ 
tion der öffentlichen und privaten Wirtſchaften, um 
die Produktion anzuregen und der Arbeitsloſigkeit 
zu ſteuern, vielfach empfohlen worden. Dies war 
unrichtig, ſoweit die Mehrkonſumtion ſich auf im 
Krieg ſchwer erſetzbare, unentbehrliche Güter, wie 
etwa Nahrungsmittel, richtete. Dagegen war es da⸗ 
mals gute Wirtſchaft öffentlicher und privater Haus⸗ 
halte, durch ſofortige Inangriffnahme nützlicher Ar- 
beiten und notwendiger Bedarfsdeckung den zahl⸗ 
reichen müßigen Händen Beſchäftigung zu geben. 
Dies war vor allem dann der Fall, wenn die be- 
treffenden Arbeiten, wie etwa Meliorationen, die 
Produktivität der Volkswirtſchaft noch für die Kriegs⸗ 
zeit erhöhten, oder wenn Bedarfsdeckungen vorweg ge⸗ 
nommen wurden, die jedenfalls noch im Laufe des 
Krieges, wenn aus etwas ſpäter, hätten zur Deckung 
kommen müſſen. Es wurde jo die nationale Ar- 
beitskraft in einer Weiſe zeitlich verteilt, die der 
Produktivität der Volkswirtſchaft im Kriege zugute 
kam. Statt im Anfang müßige Arbeitskräfte zu 
füttern, ließ man ſie für ihren Lohn und Lebens⸗ 
unterhalt in nützlicher Weiſe der nächſten Zukunft 
borerbeiten, durch Stärkung der nationalen Broduf- 
tivkräfte und Vorausdeckung des kommenden Bedarfs. 
So wurde Arbeit getan für die Zeit, wo es infolge der 
immer weiter greifenden Einberufungen zum Heeres⸗ 
dienſt, infolge des wachſenden Arbeiterbedarfes der 
Kriegsinduſtrie und der wieder erwachenden privaten 
Konſumtion an Arbeitern zu fehlen beginnt. Zu⸗ 
gleich wurde von vornherein die Einkommensbil⸗ 
dung und Kapitalbildung und auch die Konſumtion 
in normale Bahnen zurückgelenkt, zum Vorteil der 
Erhaltung der nationalen Produktivkräfte, namentlich 
ſoweit ſie auf die Herſtellung notwendigen Lebens⸗ 
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bedarfes der Bevölkerung gerichtet waren. — In 
der zweiten Epoche des Arbeitermangels, in der ſich 
Deutſchland ſeit einigen Monaten befindet, erweiſt ſich 
die reichliche Vorausdeckung des Bedarfs und die 
Stärkung der Produktivkräfte durch Unterbringung 
des Sachkapitals als großer Vorteil. In dieſem. 
Zeitraum iſt man natürlich nicht in der Lage, eine 
Konſumtion über das unbedingt Notwendige vor- 
zunehmen, da wegen des Arbeitermangels die Kon⸗ 
ſumtion mit Rückſicht auf die Herſtellungsmöglich⸗ 
keiten ſoweit wie tunlichſt eingeſchränkt werden muß. 
Nunmehr iſt ſtrengſte Sparſamkeit geboten. 

Die Antwort auf die zweite jener Fragen, in- 
wieweit der Krieg den Krieg ernähren kann, ergibt 
ſich leicht auf Grund unſerer obiger Ausführungen. 
Man hat dieſen Gedanken oft propagiert. Wir kön⸗ 
nen dieſer Meinung durchaus nicht beipflichten. So 
unleugbar die Produktion an Kriegsmitteln und die 
weiter daraus hervorgehende Einkommensbildung die 
Volkswirtſchaft im Kriege im Gang gehalten hat, und 
auch die Konſumtion von Friedensgütern ermöglichte, 
ſo bleibt es doch wahr, daß ein Volk auf die Dauer 
nicht allein von Kriegsſchiffen, Kanonen und Ge- 
wehren leben kann; würde es über der Herſtellung 
dieſer Artikel die Ergänzung des notwendigen Ve- 
bensunterhaltes vernachläſſigen, ſo würden die 
Koſten der Lebenshaltung derartig ſteigen, daß von 
hier aus eine Aufzehrung der privaten Vermögen 
und Einkommen und in der Folge auch eine €r- 
ſchöpfung der ftaatlihen Finanzkraft durch Verſie⸗ 
gen der Geldquellen und Verteuerung der Verpfle- 
gung des Heeres ſowie wachſende Armenlaſten er= 
folgen müßte. 

Ziehen wir nun zum Schluß aus den voraus- 
gehenden allgemeinen Betrachtungen die Folgerung 
für Deutſchland, feine Verbündeten und feine Geg—⸗ 
ner im jetzigen Kriege. 

Deutſchland und ſeine Verbündeten haben vor 
ihren Gegnern den großen Vorteil voraus, durch 
den Umfang und die Richtung, welche ihre wirtſchaft⸗ 
liche Produktion größtenteils ſchon im Frieden hatte, 
ſowohl für den Friedensbedarf wie für den be- 
ſonderen Kriegsbedarf nahezu unabhängig vom Aus- 
lande zu fein. Da fie über gewaltige Gütervorräte 
der rechten Art (d. h. ſolcher, die ſie ſelbſt gebrau⸗ 
chen) und mächtige Produktionsmittel verfügen, er= 
ſcheint ihre wirtſchaftliche Leiſtungsfähigkeit eventuell 
auf Jahre hinaus unerſchöpflich, ſolange es nur ge= 
lingt, die Reproduktion einigermaßen im gleichen 
Schritt mit dem Konſum zu halten. Die Schwie⸗ 
rigkeit liegt hier hauptſächlich in der Arbeiterfrage. 
— Ausländiſche Arbeitskräfte ſind ſchwer zu bekom⸗ 
men, die nationale Arbeitskraft ift durch den Heeres⸗ 
dienſt ſtark gebunden. — Es iſt eines der wichtigſten 
aber ſchwierigſten Probleme der Verwaltung, hier 
den richtigen Ausgleich zwiſchen dem Heeresintereſſe, 
das möglichſt viele Männer unter die Fahne bringen 
will, und dem Intereſſe der Erhaltung feiner ausrei- 
chenden Güterreproduktion zu finden. Die Einſicht 
und das organiſatoriſche Talent der leitenden Män⸗ 
ner wird ſicherlich hier die rechten Wege einzuſchla⸗ 


gen wiſſen, um nicht allein die Landwirtſchaft ſon⸗ 
dern alle Zweige notwendiger Produktion mit aus⸗ 
reichenden Arbeitskräften zu verſehen und die vor⸗ 
handenen Arbeitskräfte durch wirkſamſte orga⸗ 
niſche Kombination mit den fachlichen Produk- 
tionsmitteln und richtige Verteilung aufs höchſte 
auszunutzen. Aufgabe der produzierenden Gewerbe 
iſt es, ſie hierin durch höchſte Anſpannung aller 
Arbeitskräfte und Anwendung arbeitsſparender Pro— 
duktionsmethoden zu unterſtützen, während jeder ein⸗ 
zelne ſich nach ſeinen Kräften und Fähigkeiten or⸗ 
ganiſatoriſch und tätig an der nationalen Arbeit 
beteiligen ſoll. — Gilt dies für die Produktion, ſo 
gilt für die Konſumtion, nachdem die erſten Zei⸗ 
ten der ſchlechten Lage des Arbeitsmarktes vorüber 
ſind, auf allen Seiten die Pflicht ſparſamſter Gebah⸗ 
rung. Unter der Vorausſetzung, daß die Forderun⸗ 
gen erfüllt werden, dürfen wir nach unſeren bis⸗ 
herigen Erfahrungen mit beſtem Vertrauen auf die 
wirtſchaftliche Leiſtungsfähigkeit Deutſchlands und fei- 
ner Verbündeten in die Zukunft ſehen, ohne darum 
zu vergeſſen, daß wir auch volkswirtſchaftlich äußerſt 
mächtige Gegner vor uns haben, die zwar in eini⸗ 
gen Punkten wirtſchaftlich im Nachteil, in anderen 
aber in einer Ueberlegenheit ſich befinden, die wir 
nur durch größte Anſtrengung auch auf wirtſchaft⸗ 
lichem Gebiet ausgleichen können. Im Nachteil 
befinden ſich unſere Gegner in der Frage der kriegs— 
wirtſchaftlichen Autonomie. In Belgien, ſoweit die⸗ 
ſes überhaupt noch als feindliche Volkswirtſchaft an⸗ 
zuſprechen iſt, und Frankreich iſt durch den Krieg 
teils infolge der Okkupation, teils durch weit- 
greifende Einberufungen zum Heeresdienſt die Pro⸗ 
duktion nach allen Nachrichten ſtark ins Stocken 
geraten. Man iſt dort großenteils auf das Aus- 
land für ſeinen Unterhalt angewieſen. England als 
Fabrifaterportitaat mit vernachläſſigter Agrarproduk⸗ 
tion und ſpezialiſierter induſtrieller Produktionsrich⸗ 
tung hat die größte Mühe, bei der Hemmung und 
Gefährdung ſeines Seeverkehrs im Kriege ſeinen Be⸗ 
darf an Agrarprodukten und an gewiſſen Induſtrie⸗ 


In der Voſſiſchen Zeitung (63. Mai) wird 
Deutſchlands Beſitz an ruſſiſchen Wertpapieren 
auf etwa drei Williarden Mark geſchätzt. Die in 
Deutſchland begebenen ruſſiſchen Papiere zerfallen 
in Staatspapiere, Eiſenbahnobligationen und Bank⸗ 
aktien. Die ruſſiſchen Staatsanleihen find größten- 
teils in der Zeit von 1890 bis 1902 nach Deutſch— 
land gekommen, nach dieſer Zeit ließ das Inter— 
eſſe für dieſe Wertpapiergattung nach. An ihre 
Stelle traten die ſtaatlich garantierten Eiſenbahn⸗ 
obligationen, von denen ſich erhebliche Beträge in 
deutſchem Beſitz befinden. Bei den Bankaktien iſt 
zwiſchen Petersburger und Provinzinſtituten zu 
unterfheiden. Ju einem Teil der erſteren entwickelte 
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produkten, beſonders Kriegsmaterial und an ſolchen 
Waren, die bisher Deutſchland lieferte, zu erſchwing⸗ 
lichen Preiſen zu decken. Eine ſehr ſtarke Teuerung 
iſt die Folge, die den ſozialen Frieden ſchon jetzt ge⸗ 
fährdet, und die bei weiterer Steigerung und Dauer 
auch die wirtſchaftliche Leiſtungsfähigkeit eines ſo 
reichen Landes und Staates gefährden muß. — Für 
Rußland iſt der Mangel wirtſchaftlicher Autonomie 
faſt nur hinſichtlich des Kriegsbedarfs fühlbar, hier 
aber um ſo ſtärker. — Demgegenübeer haben unſere 
Gegner, namentlich Frankreich und England, aber 
auch große Vorteile. England den, daß ſeine Ar⸗ 
beitskräfte durch den Krieg bis jetzt nicht in dem. 
Maße im Heeresdienſt gebunden ſind wie die unſri⸗ 
gen, beide Länder den Vorteil, daß ihnen der Waren⸗ 
austauſch mit dem Auslande und vor allem der in⸗ 
ternationale Kredit, die Warenzufuhr auf Kredit weit 
mehr zugänglich iſt als uns. Viel mehr als wir 
können fie, was ihnen an eigener Wirtſchaftskraft 
abgeht, durch Inanſpruchnahme der Wirtſchaftskraft 
Dritter erſetzen. 

Die Frage, wer wirtſchaftlich in dieſem gewal- 
tigen Kampfe ſiegt, iſt keineswegs eine Frage, deren 
Beantwortung ſich aus materiellen Größen ermeſſen 
und errechnen läßt. Es kommt nur darauf an, wer 
die Fähigkeit hat, feinen Willen, feine organiſatori⸗ 
ſchen Fertigkeiten in entſcheidenſter Weiſe für die 
Zwecke der Erhaltung und Entwicklung der wirt⸗ 
ſchaftlichen Kräfte im Kriege einzuſetzen, und wer 
am beſten verſteht, unter entſprechendem Verzicht auf 
überflüſſige Konſumtion unter Opfern, die dem Men⸗ 
ſchen manchmal faſt ſchwerer fallen als die unendlich 
viel größeren des Lebens und der Geſundheit, die 
Forderung ſparſamſten Haushaltens mit den gege⸗ 
benen und beſchaffbaren Vorräten zu verwirklichen. — 
So iſt auch die Frage der letzten Milliarde nicht allein 
eine materielle, eine Geldfrage, ſie iſt eine Frage 
der ſittlichen Leiſtungsfähigkeit der ringenden Völ⸗ 
ker. Gerade aus dieſem Umſtand dürfen wir Deutſche 
nach den bisherigen Erfahrungen in dieſem Kriege 
die beiten Hoffnungen ſchöpfen. 


Revue der Preſſe. 


ſich zeitweilig ein ſehr lebhaftes Ultimogeſchäft. Die 
Schätzung des deutſchen Beſitzes an ruſſiſchen Wert⸗ 
papieren begegnet großen Schwierigkeiten, da die äl⸗ 
teren Anleihen einen ſehr internationalen Markt 
haben und ihr Geſamtbetrag an verſchiedenen Börſen 
zugelaſſen iſt. Bei den neueren Anleihen dagegen iſt 
an den einzelnen Börſen meiſtens nur ein beſtimmter 
Teilbetrag zugelaſſen worden. Unter Berückſichti⸗ 
gung der Zu- und Abflüſſe ift der deutſche, Beſitz 
an ruſſiſchen Werten, wie oben angegeben, auf zirka 
drei Milliarden Mark geſchätzt worden. Der Bor- 
wärts (2. Mai) äußert ſich zur Frage der 
Kriegsgewinnſteuer 
Beſonders in den letzten Wochen haben die Geſchäfts⸗ 


berichte der Aktiengeſellſchaften gezeigt, wie groß die 
Kriegsgewinne bei vielen Aktiengeſellſchaften ge⸗ 
weſen ſind, obwohl zum abgelaufenen Geſchäftsjahr 
nur fünf Kriegsmonate gehören. Nur ein Teil der 
Kriegsgewinne kommt in den Bilanzen zum Aug- 
druck, da aus dem Betriebsgewinn vielfach Neuan⸗ 
ſchaffungen vorgenommen worden ſind oder beſonders 


hohe Abſchreibungen gemacht wurden. Die 
hohen Gewinne der Aktiengeſellſchaften — und zwar 
nicht nur in der Kriegsinduſtrie i. e. S. laſſen 


einen Schluß zu auf die Gewinne der Unternehmen, 
die nicht zu öffentlicher Nechnunglegung verpflichtet 
ſind. Da dieſe Gewinne zum großen Teil auf 
Koſten der Arbeiter und Angeſtellten gemacht worden 
iind, ift es eine billige Rechtsforderung, daß dieje 


Unternehmen zu beſonderen Kriegsgewinnſteuern 
herangezogen werden. Zwar läßt ſich zwiſchen 
denen, die ihr Leben fürs Vaterland wagen, und 


denen, die aus den Kriegslieferungen enorme Ge— 
winne ziehen, durch eine noch jo hohe Kriegs- 
gewinnſteuer kein Ausgleich ſchaffen; doch wirkt 
eine ſolche Steuer im Sinne eines Teilausgleiches, 
da ſie die Wittel ſchafft, den Krüppeln und den 
Hinterbliebenen der gefallenen Krieger eine an- 
ſtändige Verſorgung zu ſchaffen. In der Köl⸗ 
niſchen Volkszeitung (28. April) beſpricht 
J. Gies berts 


die deutſche Arbeiterbewegung und die Kriegs⸗ 
maßnahmen. 


Die Regierung hat bei den zahlreichen wirtſchaft⸗ 
lichen Maßregeln, die ſie zu ergreifen hatte, teil⸗ 
weiſe außerordentlich viele Sachverſtändige gehört. 
Daraus ergab ſich für Maßnahmen ſozialpoli⸗ 
tiſcher Art die Fühlungnahme der Regierung mit 
den Vertretern der Arbeiter. Dieſe Unterhandlungen 
haben ſegensreich gewirkt, da ſie Maßregeln gegen die 
Lohndrückerei einzelner Kriegslieferungsfirmen zur 
Folge hatten. Außerdem gelang es, die Arbeiter von 
der Aufſtellung übertriebener Lohnforderungen zurück⸗ 
zuhalten. Dies Verhandeln mit den Gewerkſchaften iſt 
der Regierung von Kirdorf und anderen verargt 
worden. Bei den Beratungen handelte es ſich haupt⸗ 
ſächlich um das Einigungsamt, dem die Bergwerksin⸗ 
duſtrie ablehnend gegenüberſteht, da fie die Ge- 


werkſchaften als „Kampforganiſationen“ anſieht. 
Nachdem die Gewerkſchaften im Kriege gezeigt 
haben, daß ſie durchaus auf dem Boden des 


Staates ſtehen, wird es ſich für die induſtriellen 
Verbände empfehlen, ihre Stellungsnahme gegen- 
über den Gewerkſchaften einer Veviſion zu unter- 
ziehen. Die Köln iſche Zeitung (A. Mai) 
bringt eine Zuſammenſtellung über 

die holländiſchen Großbanken im Jahre 1914. 


Auch in den neutralen Ländern haben die Banken 
eine Zeit der Panik mit Geldentziehungen durd- 
gemacht. So find drei von den holländiſchen Groß⸗ 
banken in den erſten Tagen nach dem 28. Juli 
ca. 50 Millionen Gulden entzogen worden. In 
verhältnismäßig kurzer Zeit find nicht nur die ab- 
gehobenen Gelder zurückgefloſſen, ſondern außer— 
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dem noch erhebliche Beträge hinzugekommen. Der 
Rohgewinn des Jahres 1914 überſteigt bei den 
Banken den des vorigen Jahres nicht unerheb— 
lich, da jedoch ziemlich große Abſchreibungen bzw. 
Rückſtellungen vorgenommen wurden, mußte die 
Dividende ermäßigt werden. Die Amſterdamſche 
Bank zahlt 9 (1913: 10) , die Rotterdamſche Bank⸗ 


vereeniging 7 (d, die Incaſſo-Bank 5% (612) 
Prozent und die Tventſche Bankvereinigung 7 
(7) do. Der Berliner Börſen⸗Couriev 


(J. Mai) bringt eine Betrachtung von Prof. Dr. 
Doormann über die 

zukünftige Steuerpolitik. 
Die vor dem Kriege abgegebenen Schätzungen über 
die Höhe der deutſchen Kriegskoſten, die 5 Say 
von Rießer mit monatlich 540 Millionen ange- 
nommen wurden, haben ſich als viel zu niedrig 


erwieſen. Die Koſten werden mehr als das Dreiz 
fache der Rießerſchen Schätzung ausmachen. Big- 
her find ſchon 20 Milliarden Kriegskredite be- 


willigt worden. Die Verzinſung und Tilgung der 
Kriegsanleihen ſowie die Verſorgung der Kriegsinoa⸗ 
liden werden ſehr erhebliche Wittel beanſpruchen, 
die auf dem bisher üblichem Wege der Steuer- 
politik nicht aufzutreiben wären. Schon vor dem 
Kriege fand eine Verdrängung der liberal-indivi- 
dualiſtiſchen Auffaſſung des Steuerweſens durch die 
ſtaatsſozialiſtiſche ſtatt. Durch den Krieg ijt die 
Verwirklichung dieſer ſozialen Epoche der Steuer— 
politik beſchleunigt worden. Dadurch wird die 
Frage der Staatsmonopole für die Finanzpolitik 


wieder aktuell. Infolge der Notwendigkeit, Ein- 
nahmen in großem Stile zu beſchaffen, treten 


alle Bedenken gegen die Einſchränkung der Frei- 
heit des Erwerbslebens zurück. Die Wirkungen 
dieſer Aenderung der Finanzpolitik werden ſehr ein— 
ſchneidender Art ſein. In der Voſſiſchen Zei⸗ 
tung (4. Mai) weiſt Prof. Dr. J. Jaſtrow auf 


einen Vorfall hin, der ihn zu der Frage ver— 
anlaßt: 
Eine amerikaniſche Bundesanleihe für kriegführende 


Staaten? 
Durch die Zeitungen iſt eine Nachricht gegangen, 
nach der das Federal Neſerve Board die zur Be— 
zahlung der Kriegslieferungen geſchaffenen Wechſel 
als Notendeckung zugelaſſen hat. Da die vom, 
Federal Nejerve Board ausgegebenen Noten nach 
dem Bankgeſetz als Schuldverſchreibungen der Ver- 
einigten Staaten angeſehen werden müſſen, würde die 
erwähnte Maßnahme in der Tat auf eine, wenn 
auch verkappte Anleihe der neutralen Vereinigten 
Staaten an die Verbündeten hinauslaufen. Wäh⸗ 
rend die Regierung der Vereinigten Staaten zu 
Anfang des Krieges einer direkten Benutzung des 
amerikaniſchen Kapitalmarktes durch die Krieg- 
führenden entgegentrat, da dies mit der Neutrali- 
tät nicht vereinbar ſei, hätte die Regierung ihre 
Neutralitätspolitik jetzt jo modifiziert, daß jie, wenn 
auch durch Vermittlung der komplizierten Nejerve- 
banforganijation, den Verbündeten ihren Staats- 
kredit zur Verfügung ſtellte. An Stelle der viel 


propagierten Kriegsgewinnſteuer ſchlägt Bürgermeiſter 
Weißenborn-⸗Halberſtadt ein 


Reichsgeſetz über die Nachprüfung der Kriegs⸗ 
s lieferungsverträge 


vor. Der Kriegsgewinnſteuer jtehen mancherlei Be- 
denken entgegen, u. a. würde die Feſtſtellung ſteuertech⸗ 
niſch brauchbarer Merkmale für den Begriff „Kriegs- 
gewinn“ unmöglich ſein. Immerhin iſt es aber 
möglich, auf andere Weiſe die teilweiſe ſchamlos 
hohen Kriegsgewinne zu reduzieren. Ein großer 
Teil der beſonders hohen Kriegsgewinne ift redt- 
lich nicht unter den Betrugg- oder Wucherpara⸗ 
graphen zu bringen, daher bedarf es eines be— 
ſonderen Geſetzes, das eine Nachprüfung der Kriegs- 
lieferungsverträge ermöglicht. In dieſem Geſetz 
wären die Werkmale für ſchamlos hohe Kriegs- 
gewinne anzugeben, von denen gewiſſe Teile wieder 
an das Reid zurückzuzahlen wären. Auf dieſe 
Weiſe würde eine Entweihung der Steuer durch 
unſittliche Gewinne vermieden werden und doch dem 
Reich ein erheblicher Teil der hohen Gewinne 
wieder zufließen. Ueber die 


Bewertung der Schiffahrtsaktien 


Berliner Böſen-Courier 
(24. April). Die Aktien der deutſchen Schiffahrts⸗ 
geſellſchaften ſind im Hamburger und Berliner 
freien Börſenverkehr in letzter Zeit bedeutend im 
Kurs geſtiegen. Die Begründung dieſer Kursbe⸗ 
wegung wird vielfach beſtritten, da ſich die Ver— 
hältniſſe nicht überſehen laſſen. Im Kurſe drücken 
ſich auch in dieſem Falle in ſtarken Maße Zu— 
kunftsausſichten aus. Die Frachtſchiffahrt kann, auch 
wenn nach dem Kriege die wirtſchaftliche Entwid- 
lung ſehr langſam vor fidh gehen ſollte, auf gute Er: 
träge rechnen, da der Preis für Frachtdampfer ſeit 
Kriegsbeginn um mehr als 50 "0 geſtiegen iſt. Anders 
liegt es natürlich für die Geſellſchaften, bei denen der 
Paſſagierverkehr eine große Volle ſpielt. Ber- 
ſchiedentlich ſind Dampfer von deutſchen Gefell- 
ſchaften bereits mit gutem Nutzen veräußert worden. 
Für die Bewertung der Aktien ijt es außerdem. 
von großer Bedeutung, wie die Entſchädigungs⸗ 
frage für verlorengegangene Dampfer geregelt. 
werden wird. Da die deutſchen Geſellſchaften eine 
ſehr vorſichtige Bilanzierung vorzunehmen pflegen, 
werden die Entſchädigungen den Buchwert meiſtens 
überſteigen. Soweit Geſchäftsberichte von Schiff⸗ 
fahrtsgeſellſchaften vorligen, betonen fie, daß fie einen 
Verluſt auf ihren Schiffspark nicht befürchten. Die 
Lage der deutſchen Reedereien iſt als durchaus günſtig 
zu bezeichnen. Die Frankfurter Zeitung 
(4. Mai) bringt eine Betrachtung über 

Japans Finanzen 


ſchreibt der 


Japans begann ſich gerade etwas 
zu beſſern, als der europäiſche Krieg ausbrach, an 
dem Japan ſeine Beteiligung für nötig hielt. 
Durch Herabſetzung der jährlichen Schuldentilgung 


Die Finanzlage 


von 30 auf 30 Millionen Ven und auf andere 
Weiſe wurden Erſparniſſe gemacht. Dieſe ſind 


NOT e 


aber durch den Krieg gegen Deutſchland längſt ver- 
braucht worden. Die Einnahmen, beſonders an 
Zöllen, ſanken ſehr ſtark, da der Außenhandel ſehr 
unter dem Kriege litt. Zwar hat Japan ziem⸗ 
liche große Kriegslieferungen für Rußland erhalten, 
doch wird dadurch das Darniederliegen des regu- 
lären Handels nicht wettgemacht. Wie überhaupt 
die Ausnutzung der durch den europäiſchen Krieg 
geſchaffenen wirtſchaftlichen Möglichkeiten nur ge⸗ 
ring iſt, da Japan in ſehr vielen Artikeln, auf 
europäiſche Zufuhr angewieſen iſt. Die wenig 
günſtige Finanzlage des Staates ſpiegelt ſich in 
den Bedingungen wieder, zu denen die Verlänge— 
rung der kurzfriſtigen Staatsanleihe in London. 
ſtattfand, der Zinsabſatz betrug 5,75 %, der Aus- 
gabekurs 97½ %. Von den fälligen vier Millionen & 
wurden nur drei prolongiert, die vierte mußte aus der 
Goldreſeroe eingelöft werden. Es wäre für Japans 
Finanzer ſicher vorteilhafter, geweſen, wenn Japan 
ſich nicht am Kriege beteiligt hätte. In einem 
Aufſatz der Voſſiſchen Zeitung (20. April) 
über 

die engliſche Regierung und das Farbſtoffprojekt 
weiſt Prof. Dr. 9. Großmann darauf hin, daß, 
das erſte Projekt der engliſchen Regierung, eine 
ſelbſtändige Farbeninduſtrie in England zu ſchaffen, 
geſcheietrt ſei. Der neue Plan, der die Errich— 
tung einer regiernngsſeitig unterſtützten Geſell— 
ſchaft vorſieht, wird von vielen Seiten bekämpft. 
Im Unterhauſe wurde er einer heftigen Kritik 
unterzogen. Vor allem wenden ſich aber die 
Chemiker gegen ihn, da man die Chemiker bei der 
neuen Geſellſchaft von der Leitung ausſchalten wollte. 
Die britiſche Regierung hat der Britiſh Does Ltd. einen 
Vorſchuß von einer Million “ gegen h wwige hy— 
pothekariſche Schuldverſchreibungen zugeſagt unter 
der Vorausſetzung, daß ein gleich hoher Betrag 
von Aktien gezeichnet wird. Dieſe Aktien find je— 
doch bisher nur zur Hälfte gezeichnet worden. Die 
Regierung will ferner für fünf Jahre jährlich 10 000 
Pfund Sterling zu wiſſenſchaftlichen U nternehmungen 
zur Verfügung ſtellen. Die neue Unternehmung jolt 
keine neue Fabrik errichten, ſondern zu für die Bor- 
beſitzer günſtigen Bedingungen eine beſtehende Fa— 
brik übernehmen. Hiergegen, jowie gegen eine 
Reihe anderer Punkte richtet ſich die Kritik mit 
dem Vorwurf, daß das Projekt ſchlecht durch⸗ 
dacht ſei. Hervorragende chemiſche Sachverſtändige 
wie Sir William Namſay, prophezeien den völligen 
Zuſammenbruch des Planes. In! Berliner 
Tageblatt (29. April) ichlägt Dr. Georg D bjt 
ein 

Clearing bei überwachten ausländiſchen Unter- 

nehmungen 

vor. Die in Deutſchland befindlichen ausländiſchen 
Filialen und Kommiſſionsläger ſtehen unter Ge- 
ſchäftsaufſicht und Zwangsverwaltung. Da dieſe 
Firmen im Ausland ihren Sitz haben und der Zah⸗ 
lungsort in vielen Fällen der Ort des Sitzes iſt, 
dürfen deutſche Schuldner keine Zahlungen an die 
betr. Firmen leiſten. Da andererſeits die Glän— 


biger der ausländiſchen Firmen von dieſen nicht 
bezahlt werden können, außerdem der Erlös aus 
dem Verkauf der Warenlager häufig nicht zur 
Befriedigung ſämtlicher Gläubiger ausreichen, ſchlägt 
Dr. Obſt vor, eine Aenderung der Vorſchriften vorzu⸗ 
nehmen, die es ermöglicht, die inländiſchen Schuldner 
im Intereſſe der inländiſchen Gläubiger ſolcher aus⸗ 
ländiſchen Unternehmen heranzuziehen und ihre 
Forderungen zu kompenſieren. Die Reſultate 
einer Umfrage über 


Verlängerung wäbrend des Krieges fällig gewordener 

Hypotheken durch die deutſchen Hypothekenbanken 
bringt das Bank- Archiv (1. Mai). Danach 
haben die dem Zentralverband für das deutſche Bank- 
und VBankiergewerbe angehörigen Hypothekenbanken 
erklärt, daß fie in der Regel nicht auf der Rüd- 
zahlung jetzt fällig werdender Hypotheken beſtehen. 
Dieſe Hypotheken werden entweder kurzfriſtig oder 
langfriſtig verlängert. Die Regel ſcheint die kurz⸗ 
friſtige Verlängerung zu ſein, die ſich auf ſechs 
Monate bis zu zwei Jahren erſtreckt. Die Zins- 
ſätze ſchwanken dabei zwiſchen 4½ und 5 90, Proz 
viſionen werden nicht berechnet. Anders liegen 
die Verhältniſſe bei langfriſtigen Verlängerungen. 
Da dieſe fid im allgemeinen auf 10 Jahre er— 
ſtrecken, wird in ſolchen Fällen eine Proviſion be— 
rechnet, zumal durch die Prüfung der Verhält— 
niſſe Koſten entſtehen. Die Zinsſätze bewegen fidh 
zwiſchen 415 und 4%, da die Geldbeſchaffung für 
die Hypothekenbanken ſich ſeit Ausbruch des Krieges 
weſentlich verteuert hat. Eine Betrachtung der 


Wirtſchafts⸗ und Finanzlage Italiens 


Zeitung (7. Mai) zeigt, 
wie ſtark der Einfluß des Krieges bisher bereits 
auf die wirtſchaftliche Lage Italiens geweſen iſt. 
Luxusinduſtrie und alle mit dem Fremden- 
verkehr zuſammenhängenden Gewerbe liegen da— 
nieder, während die Fabrikanten von Kriegsmate— 
rial glänzende Geſchäfte machten. Die Arbeiter- 
und Lohnfrage ſowie die Schwierigkeiten der Roh- 
ſtoffberſorgung haben allerdings vielfach die volle 
Ausnutzung dieſer Konjunktur verhindert. Die Zu— 
fuhr von Gütern wurde außerdem noch erſchwert 
durch die ungenügende Organiſation im Hafen von 


in der Voſſiſchen 


Die 


Genua. Während die Wobiliſierung der italie— 
niſchen Induſtrie zahlreiche geſchulte Kräfte ent— 


zog, wurde der Arbeitermarkt durch die Rückkehr 
der in Deutſchland und Frankreich beſchäftigten 
Italiener ungünſtig beeinflußt. Die Schwierig⸗ 
keiten der Lage zeigen ſich beſonders deutlich in 
der Steigerung der Staatsausgaben. Bis Ende 
März betrugen ſie rund zwei Milliarden Lire gegen 
eine Williarde im Vorjahr. Da gleichzeitig die 
Einnahmen fih ſtark verminderten, wurde Be— 
ſchaffung neuer Mittel erforderlich. Zunächſt wurde 
im Januar eine 4150, Anleihe von 1 Milliarde 
Lire zu 97 % emittiert, die nur dadurch voll 
untergebracht werden konnte, daß die Banken auf 
Veranlaſſung der Regierung erhebliche Beträge 
übernahmen. Außerdem wurde das Notenausgabe⸗ 


recht um 3, Milliarden Lire erhöht und Staats⸗ 
papiergeld in Höhe von 175 Millionen Lire ausge⸗ 
geben. Sollte Italien ſich am Kriege beteiligen, 
dann würden ſeine Staatsfinanzen infolge der 
dann notwendigen außerordentlich hohen Ausgaben 
eine ſtarke Erſchütterung erleiden. Die Gefahr 
wieder in den erſt ſeit verhältnismäßig kurzer 
Zeit überwundenen Zuſtand der Finanzszerrüttung 
zu geraten, wäre dann ſehr groß. 


Umschau. 


Herr Prof. Plenge. Män- 
ster, schreibt mir einen 
Brief, dem ich folgendes 
entnehme: „Sie haben im Plutus vom 14. dieses Monats 
einen Aufsatz über Kriegs wissenschaft, der mich vom 
Standpunkt der Wissenschaft aus interessiert, aber, 
wie ich offen sagen muss, auch etwas entläuscht hat. Sie 
weisen mit Recht den Gedanken zurück, dass man gleich 
einen neuen Lehrstuhl für Kriegswirtschaftslehre gründen 
soll. Auch ich bin der Meinung, dass dabei nicht viel 
herauskommen wird und dass es zweckmässiger ist, dass 
die Erfahrungen der Kriegswirtschaft die allgemeine Dar- 
stellung der Volkswirtschaftslehre befruchten und be- 
reicheın. Aber, indem Sie alles Gewicht darauf legen, 
dass die Organisation der Praxis für die Behandlung der 
Kriegsfrage verbessert wird, und den Fortschritt der 
wissenschaftiichen Arbeit im akademischen Lehrbetrieb 
als weniger eıheblich hinstellen, leisten Sie denjenigen, 
die gegen starke Widerstände .. .. für einen zeitgemässen 
Ausbau unseres volkswirtschaftlichen Unterrichts kämpfen, 
einen ausserordentlich schlechten Dienst. . . ohne gut 
ausgebildeten Nachwuchs haben die besten neuen Be- 
hörden, die geschaffen werden können, keine geeigneten 
Arbeitskräfte. Sie werden mir darum, wie ich hoffe, 
antworten, dass ich Sie nur missverstanden habe, und 
dass auch Sie es für eine Lehre des Krieges halten, dass 
der volkswirtschaftliche Unterricht aufs höchste gesteigert 
werden muss, und dass Sie nur besondere Lehrstühle für 
unzweckmässig halten.“ — Ich glaube, dass meine Auf- 
fassung über den von Heırn Professor Plenge berührten 
Gegenstand einen Zweifel gar nicht zulässt. Ich habe ibn 
wenigstens so oft an dieser Stelle dargelegt, dass ich 
wohl annehmen darf. es einigermassen verständlich gemacht 
zu haben. Ich möchte jedenfalls aber, um gar keinen 
Zweifel aufkommen zu lassen, Herrn Professor Plenge 
noch einmal bestätigen, dass die Meinung, die er im 
Schlusse seines Schreibens ausdrückt, sich durchaus mit 
meiner Auffassung deckt, Ich babe niemals die ausser- 
ordentliche Bedeutung der volkswirtschaftlichen Theorie 
für unsere Verwaltungspiaxis verkannt. Meine Abneigung 
gegen die Etablierung einer besonderen Kriegswirtschafts- 
lebre stammt ja zu einem grossen Teil gerade daher, 
dass ich meine, die Lehren des Krieges für die gesamte 
volkswirtschaftliche Theorie seien ausserordentlich 
gross, dass jede Ablenkung Lehren in das 
Bassin eines besonderen Faches der allgemeinen volks- 
wirschaftlichen Theorie ein befruchtendes Element 
entziehen müsste, von dem sie den allergrösıten Nutzen 


Die Mobilmachung 
der Volkswirtschaftslehre. 


so 
dieser 


haben kann. Ich stimme vollkommen mit der Auffassung 
überein, die Herr Professor Plenge in seiner Schrift „Der 
Krieg und die Volkswirtschaft“, S. 145, niedergelegt hat: 
„Der Krieg hat endlich allen gezeigt, dass wir eine ihrer 
Verantwortung bewusste, gegen sich selbst rücksichtslos 
kritische volkswirtschaftliche Wissenschaft mit hochaus- 
gebautem Arbeilsapparat brauchen, die für die Bedürfnisse 
der eigenen Zeit die immer neugestaltete Grundsituation 
jeder neuen volkswirtschaftlichen Gegenwart zusammen- 
fasst und dadurch nicht nur das miterlebende Verständnis 
dessen, was um uns geschieht, jederzeit möglich macht, 
sondern auch die sicheren Unterlagen für eine tiefgreifende 
Organisationsarbeit gibt, wenn solche Aufgaben wie die 
in der Kriegsverwaltung an uns herantreten. Das für die 
Zukunft durchzusetzen, ist Sache der akademischen National- 
ökonomie und — des Kultusministeriums.“ Gerade Herr 
Prof. Plenge hat ja von jeher sich bemüht, den wirt- 
schaftlichen Unterricht in einer Weise auszugestalten, die 
es in gleicher Weise ermöglicht, sowohl der Praxis einen 
grösseren Einfluss auf die Wissenschaft als andererseits 
auch: der Wissenschaft einen grösseren Einfluss auf die 
Praxis zu eröffnen. In der Chronik der Westfälischen 
Wilhelms-Universität bat er vor einiger Zeit in einem 
„Bericht über die Neuordnung des Staatswissenschaftlichen 
Seminars im Winter 1913* über die Reorganisation des 
volkswirischaflichen Unterrichts an der Universität Münster 
sehr interessante Angaben gemacht und dabei gleichzeitig 
dankbar der Bemühungen des Universitätskurators und des 
Kultusministeriums gedacht, durch die ihm jene Um- 
gestaltung wesentlich erleichtert worden ist. Nun scheint 
ja inzwischen das preussische Kultusministerium von 
seiner Freigebigkeit etwas zurückgekommen zu sein. Durch 
die Zeitungen ging vor einigen Tagen ein vom 28. April 
d. J. datierter Anschlag am schwarzen Brett, den Herr 
Pıof. Plenge verfasst hat, Er lautete folgendermassen: 
„Da mein dringender Antrag, im Interesse der volks- 
wirtschaftlichen Ausbildung in dieser Zeit des Wirtschafts- 
krieges dem Seminar für Volkswirtschaft und Verwaltung 
auch weiterhin, wie in den letzten Semestern, 600 für einen 
Assistenten zur Verfügung zu stellen, von seiten des Kultus- 
ministeriums ohne Antwort gelassen ist, ohne einen Assisten- 
ten aber weder der ordnungsmässige Fortbetrieb des Se- 
mivars noch die Zeit und Kraft erfordernde Vorbereitung 
regelmässiger kriegswirtschaftlicher Vorlesungen und 
Uebungen möglich ist, bin ich zu meinem schmerzlichen 
Bedauern genötigt, meine angekündigte Vorlesung „Der 
Krieg und die Volkswirtschaft“ und die angekündigte 
Uebung „Zeitungspraktikum über Geldmarkt, Konjunktur 
und Entwicklung der Volkswirischaft unter besonderer 
Berücksichtigung der wirtschaftlichen Folgen des Krieges“ 
ausfallen zu lassen.“ Ich will hoffen, dass es sich bei 
dieser Unterlassung des Kultusministeriums lediglich um 
das Ergebnis der durch den Krieg notwendig gewordenen 
langsameren Erledigung der Geschäfte handelt. Sehr be- 
dauerlich wäre es, wenn etwa wirklich die Streichung des 
geringen Gehaltes für den volkswirtschaftlichen Assistenten 
aus,, Sparsamkeitsgründen“ erfolgt wäre. Man kann durchaus 
begreifen, dass unsere Zivilbehörden in Kriegszeiten sich 
einer möglichst weitgehenden Sparsamkeit befleissigen 
wollen. Aber eine derartige Einschränkung der Mittel 
für den volkswirtschaftlichen Unterricht würde Sparsam- 
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keit an falscher Stelle bedeuten. In der Tat hat Herr 
Prof. Plenge mit seiner Forderung, dass gerade augen- 
blicklich die Vorbereitungen für eine möglichst zeit- 
gemässe Ausgestaltung des volks wirtschaftlichen Unterrichts 
getroffen werden müssten, durchaus recht. Wenn man die 
Massnahmen praktischer Organisation durchführen will, die 
ich neulich angeregt habe und die wahrscheinlich von den 
meisten einsichtigen Leuten augenblicklich für notwendig 
gehalten wird, ist selbstverständliche Voraussetzung dafür, 
dass unser Beamtennachwuchs, aber auch diejenigen Kräfte 
aus Handel und Industrie, volkswirtschaftlich besonders 
tüchtig vorgebildet werden, die berufen sein sollen, als 
wirtschaftliche Sachverständige unsere Kriegführung in Zu- 
kunft vorzubereiten. 

Im Geschäftsbericht der 
C. Lorenz A.-G. Telephon- 
und Telegraphenwerke, Eisenbahnsignalbauanstalt zu Berlin, 
befinden sich diesmal‘ die folgenden Sätze: „Von einer 
Aufnahme der Lagerbestände mussten wir im Jahre 1914 
Abstand nehmen, da wir mit Rücksicht auf unsere Liefe- 
rungsverpflichtungen eine Unterbrechung des Betriebes 
nicht eintreten lassen durften. Das Fabrikationskonto und 
das Rohmaterialkonto haben wir in der Bilanz mit den 
vorjährigen Werten eingesetzt, nachdem wir uns durch 
Teilaufnahmen von einem Mehrwert dieser Bestände über- 
zeugt hatten.“ — Wie ein Vergleich der Ziffern der Bilanz 
über das Geschäftsjahr 1913/14 mit den Ziffern der vor- 
ausgegangenen Bilanz ergibt, sind die im Geschäftsbericht 
zitierten Sätze so zu verstehen, dass genau die gleichen 
Zahlen wie für 1913 auch für das Jahr 1914 auf dem 
Fabrikationskonto und auf dem Rohmaterialienkonto in die 
Bilanz eingestellt wurden. Es handelt sich ganz often- 
sichtlich, wie ja auch die Gesellschaft selbst sagt, im Effekt 
dieser Manipulation um eine Gewinnversteckung. Die Ge- 
sellschaft, die ihre Dividende von 20 auf 25%, und den 
besonderen Bonus, den sie diesmal wie auch schon im 
vorigen Jahr verteilt, von 5 auf 71/,°%, erhöht hat, do- 
kumentiert in der ganzen übrigen Bilanz ebenfalls diesen 
Hang zur Gewinnverbergung. Fast alle Sachkonten, die 
teilweise recht wertvoll sein dürften, sind auf das denkbar 
geringste Mass herabgeschrieben, und sie hat nun eine 
neue Möglichkeit zur Bildung stiller Reserven in der 
niedrigeren Bewertung des Fabrikations- und des Roh- 
materialkontos gesehen. Ich wıll hier nicht darüber 
rechten, ob diese Verbergung klug oder ob sie richtig ist. 
Mich interessiert lediglich die Frage, ob das Verfahren, 
das die Lorenz-Gesellschaft eingeschlagen bat, den Forde- 
rungen des Gesetzes entspricht. Das muss aber meines 
Erachtens auf das entschiedenste verneint werden. Der 
Gesellschaft hat anscheinend die Bestimmung des dritten 
Absatzes des $ 39 des Handelsgesetzbuches vorgeschwebt, 
in dem es folgendermassen heisst. „Ilat der Kaufmann ein 
Warenlager, bei dem nach der Beschaffenheit des Ger 
schäftes die Aufnahme des Inventars nicht füglich in jedem 
Jahr geschehen kann, so genügt es, wenn sie alle zwei 
Jahre erfolgt. Die Verpflichtung zur jährlichen Aufstellung 
der Bilanz wird hierdurch nicht berübrt.“ Es fragt sich 
zunächst, wie die Worte „nach der Beschaffenheit des Ge- 
schäftes“ auszulegen sind. Man denkt dabei zunächst 
daran, dass die Waren, die der be’reffende Kaufmann her- 
stellt oder mit denen er handelt, aus irgendeinem Grunde 


Bilanz ohne Inventar. 


keine jährliche Inventarisierung vertragen. Aber man kann 
sehr wohl zugeben, dass diese Worte auch auf solche 
Fälle anwendbar sind, in denen das Geschäft eines Jahres 
unabhängig von der Art der Warenbestände derart be- 
schaffen ist, dass eine Inventur nicht möglich ist. Wir 
wollen im Kriegsjahre auch durchaus nicht bureaukratisch 
verfahren und einer Gesellschaft, die, so wie die Lorenz- 
A.-G., im Dienste unseres Heeres tätig ist, ohne weiteres 
zugestehen, dass sie ohne Schaden für die Erfüllung ihrer 
Lieferungsverpflichtungen ans Heer und an die Marine 
nicht in der Lage ist, ihren Betrieb so lange zu unter- 
brechen, wie dies zur Aufnahme des Lagerbestandes not- 
wendig wäre. Aber das alles berührt die Tatfrage gat 
nicht, um die es sich bier handelt. Ist denn eigentlich 
die Folge der Nichtaufnahme des Inventars, dass man ein- 
fach. !'aselbe Summe, wie im Jahre vorher, als Wertansatz 
einstellen muss? Durchaus nicht, man muss das nicht nur 
nicht, sondern man darf es sogar gar nicht. Man stelle 
sich doch einmal den Fall vor, dass ein Kaufmann im 
Laufe eines Jahres seinen Warenbestand gegen das Vor- 
jahr erheblich verringert hat, indem er grosse Mengen 
seiner Waren verkaufte. Er hat bei diesem Verkauf natür- 
lich einen erheblichen Gewinn gemacht, der in einer Ver- 
mehrung seines Kassabestandes zum Ausdruck kommt. 
Würde dieser Kaufmann nun, weil er sich für berechtigt 
hält, aus irgendeinem Grunde keine neue Inventur zu 
machen, seine Vermögensgegenstände derart aufnehmen, 
dass er die gleiche Ziffer wie im vorigen Jahr als Wert 
seines Warenbestandes einsetzt, würde der Erfolg natürlich 
sein, dass er einen unzulässig hohen Gewinn ausweist. 
Deshalb kann der Gesetzgeber an ein solches Verfahren 
niemals gedacht haben. Andererseits würde sich den um- 
gekehrten Fall, dass nämlich der Kaufmann, der seinen 
Warenbestand erheblich vermehrt, dadurch seinen baren 
Kassebestand vermindert hat, trotzdem die gleiche Wert- 
ziffer wie im Vorjahre einsetzt, die Sieuerbehörde sicher- 
lich nicht gefallen lassen. Wenn wir uns vorstellen, dass 
ein Kaufmanu, was ja an sich durchaus zulässig ist, in den 
primitivsten Formen der sogenannten einfachen Buchführung 
seine Geschäftsvorfälle verbucht, und wenn er gar keine 
Nebenbücher führt, so ist eine ordnungsmässige Bilanz 
überhaupt niemals ohne Aufnahme des Inventars zulässig. 
In einem solchen Fall gilt die Vergünstigung des $ 39 
Abs. 3 überhaupt nicht. Denn das Reichsgericht hat in 
seiner neusten Entscheidung im Jahre 1911 klipp und klar 
entschieden, dass die Inventarisierung des Warenlagers in 
jedem Jahr dann vorgenommen werden muss, wenn eine 
Bilanzierung ohne eine solche Inventarisierung nicht mög- 
lich ist. Nun handelt es sich ja bei den meisten Kaufleuten 
und besonders bei einer Aktiengesellschaft gar nicht darum, 
dass die Bilanzierung ohne Inventarisierung unmöglich 
wird. Veberall da, wo nach den Grundsätzen der üblichen 
Buchführung und besonders aber nach den Grundsätzen 
der doppelten Buchführung die Bücher geführt werden, 
ist sehr wohl eine Bilanzierung, ohne die Inventari- 
sierung der Warenbestände möglich. Eine Inventur der 
Warenbeslände muss freilich auch dann vorgenommen werden, 
denn dieses ist für den Abschluss der Bücher unbedingt 
notwendig. Es fragt sich nur, nach welchen Grundsätzen 
diese Vornahme geschieht. In jedem Fabrikationsgeschäft 

erdea neben den Büchern, die das Buchführungssysiem an 
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sich vorschreibt, und die eine Rechnung über Weruiñern 
enthalten, auch noch sogenannte Skontri geführt, die eine 
Mengenübersicht bieten. Es existieren selbsiverständlich 
auch bei der Lorenzaktiengesellschaft Bücher, in denen 
die Rohmaterialien ihrer Art und Menge nach verzeichnet 
sind und in denen selbstverständlich auch Grundlagen 
für die Schätzung des Fabrikationskontos gegeben sein 
werden, in dem die auf Lager liegenden fabrizierten Waren 
dem betreffenden Mengenkonto zugeschrieben, die vom 
Lager expedierten Waren abgeschrieben werden. Der 
Saldo all dieser Bücher ermöglich für die Rohmaterialien, 
für die Halbfabrikate und für die Lager der Waren eine 
rein bachmässige Bestandaufnahme. Es handelt sich ge- 
wissermassen um einen Sollbestand. Der Istbestand gegen- 
über diesem Sollbestand ist natürlich nur durch die tat- 
sächliche Aufnahme jedes Stückes des Lageıs festzustellen. 
Eıst diese Bestandsaufnahme in natura garantiert die 
Richtigkeit der Bestandmengen und eine der Hauptauf- 
gaben der Inventaraufnahmen ist es ja gegenüber dem 
buchmäßigen Bestand Kontrolle zu üben. Nur durch 
solche Gegenüberstellung von Ist- und Sollbestand lassen 
sich Fehler in der Lagerbuchführung, Diebstähle und 
Verluste aus sonst irgendwelchen Gründen feststellen. 
Ist in irgendeinem Jahre die Herstellung einer solchen 

Istaufnabme nicht möglich, so wird natürlich ein wirklich 
genauer Wert eines Warenlagers nicht herzustellen sein. 
Eine Bilanz, die ohne Inventarisierung des Lagerbestandes 
hergestellt ist, kann daher auf unbedingie Genauigkeit 
keinen Anspruch machen. Aber was man zum mindesten 
verlangen muß, ist, dass der Sollmengenbestand der Lager- 
buchlührung zur Grundlage der Bewertung der einzelnen 
in Frage kommenden Bilanzkonten gemacht werde. Stellt 
man jedoch, wie es die Lorenzgesellschaft getan hat. einfach 
den vorjährigen Bestand wieder ein, so hat man Werte 
aus der Luft aufgefangen nnd sie zur Grundlage einer 
Bilanz gemacht, was schon für jeden gewöhnlichen Kaufmann 
nicht nur dem Geiste, sondern auch den Buchstaben des 
Gesetzes ins Gesicht schlagen würde. Viel mehr aber ist 
das noch der Fall bei einer Aktiengesellschaft, die ja 
besonders peinlich bilanzieren soll. Die Lorenzgesellschaft 
mag Gewinne verstecken so viel wie sie will. Das soll 
sie mit ihren Aktionären ausmachen, aber sie muß für 
diese Verbergung von Gewinnen wenigstens Formen 
wählen, die mit dem Handelsgesetzbuche in Einklang zu 
bringen sind. 

Im Allgemeen 
Handelsblad vom 
17. April befindet sich folgendes Ius zrat in holländischer 
Sprache: 


ee. England an der Arbeit. 


Diese Anzeige erscheint nur einmal. 


The Anglo-Holland Journal of Commerce, 
No. 3 Stadhouderslaan, Den Haag, verantwort- 
licher Redakteur Herr D. Dronkers, sucht tüchtige 
Mitarbeiter für eine Artikeheihe unter dem Titel: 


— — „Madein Germany“ — — 


Stilproben in h. (holländischer), f. (französischer), d. 
(deutscher) oder englischer Sprache mit Honorarforierung 
werden gern angenommen. 


Eine wahre Geschichte. Aus dem Tagebuch 
eines Handlungsreisenden: 

Der Blinde betastete die Schraube und antwortete 

anf meine Offerte: „Das ist nichts für mich. Das Ge- 


winde ist weniger scharf — die Schraube ist nicht 
vollständig gerade — der Einschnitt im Kopf ist nicht 
tief und rechtwinklich — die Spitze ist nicht scharf 
genug.“ 


„Ich bin überzeugt,“ sagte ich, „dass Sie, wenn 
ich eine englische Schraube daneben lege, mir nicht 
sagen können, welche von beiden die deutsche ist.“ 

Auf seinen Wunsch mischte ich eine ziemliche 
Menge deutscher und englischer Schrauben, und die 
Probe glückte glänzend: Der blinde Schmied suchte — 
„nur auf seinen Tastsinn angewiesen — alle deutschen 
Schrauben heraus, 

* 

Die scheinbar billigeren Preise werden immer durch 
minderwertige Oalhät und schlechtere Arbeit eingebüsst. 
Die Lebensdauer eines englischen Schnitzmessers z. B. 
zählt man nach Jahren, während das deutsche Schnitz- 
messer entweder zu weich oder zu hart ist (nicht voll- 
kommen), und nach ein paar Malen seine Schärfe 
verliert, 

Um ja nur die billigsten zu sein, sparen sie an 
allem auf Kosten der Güte des Artikels und zum 
Schaden des unwissenden Publikums. Mit dem billigen 
Schund (rubbish) können die Engländer nicht kor- 
kurrieren, dagegen sind gute deutsche Waren häutig 
teurer als die englischen gleicher Qualität. 

Irische und schottische Tweeds, irisches Leinen, 
Glasgow-Zephir, Papierwaren aus Edinburg, australische 
Hölzer, englischer Anthracit, Stablwaren aus Sheffield, 
landwirtschaftliche Maschinen der Firma Wallace zu 
Giasgow, Me Laren zu Leeds usw. usw., die soliden 
Stiefel von Leeds, Bristol, Stafford, Northampton, die 
Damen- und Kinderschuhe von Leicester, englische 
Anker und Ketten, englische Möbel, englische Garne, 
Nadeln, Schiffe, Wolle und Sayette, Teppiche, Sport- 
artikel, Lederwaren, Tapeten, englischer Tee, Biscuits, 
Zuckerwaren, englische Tinten, Kamine, Fahrräder, 
Betten, englisches Ale und Stout, dies alles sind eng- 
lısche Industrieprodukte (die leicht noch erheblich ver- 
mehrt werden könnten), die schon durch ihre Qualität 
alein einen weltberühmten, unzerstörbaren Ruf be- 
kommen haben. 

The Anglo-Holland Journal ofCommerce 
ist das offizielle Organ der Anglo-Holland Mer- 
chant Traders Association & Publishing 
Comp. Limited, deren Mitgliedsbeitrag jährlich fl. 36,.— 
beträgt. In unsere Exportzeitschrift werden keine An- 
zeigen aufgenommen, die Namen der Mitglieder werden 
nirgends veröffentlicht, sondern die Abschriften der 
Briefe, die wir infolge unserer Angebot- und Nach- 
frageliste erhalten (diese Liste wird in vielen grossen 
Zeitungen Englands und Hollands publiziert), werden 
dın Firmen zugesandt, für die sie von Interesse sein 
können. ; 

The Anglo-Holland Journal of Commerte 
erscheint 14tägig in einer Auflage von 10 000 Exem- 
plaren und wird durch fast alle Mitglieder der englischen 
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Handelskammern Einzelne Nummern 
nicht erhältlich. 

Wır beabsichtigen eine dauernde Ausstellung ein- 
zurichten, sowohl in London als im Haag, von eng- 
lischen und holländischen Industrieerzeugnissen. Unsere 
Reisenden besuchen alle einigermassen bedeutenden 
Plätze und liefern den Interessenten somit fortwährend 
Muster und Preise. 

Auf Anfrage werden die Bedingungen und das 
Reglement für die Mitgliedschaft, sowie Beitxitisschein, 


gelesen. sind 


gratis und franko zugesandt ohne irgendwelche Ver- 
pflichtung für den Anfragenden. 

Mitglieder wäbrend der Englischen 
Industrie-Messe (British Industries Fair) vom 10. 
bis 22. Mai 1915 unsere Londoner Niederlassung kosten- 
los benutzen und dort Besprechungen mit unseren 
holländischen und englischen Vertretern abhalten. 

Firmen, die echt englische Artikel verkaufen und be- 
ziehen oder die holländische Waren 
England auf den Markt bringen wollen, können auf 
schriftliche Anfrage Ausklinfte und Adresse kostenlos 
erhalten von: The Anglo-Holland Merchant Tra- 
ders Association & Publishing Comp. Limited, 
Stadhouderslaan 3, Den Haag, und Cromwell House, 
Holborn, London W. C. bei deutlicher Angabe der 
gesuchten oder angebotenen Waren und Aufgabe von 
Referenzen. 


können 


garantiert in 


* * 
* 

Diese Anzeige ist in mehr als einer Hinsicht ein 
Dokument englischer Arbeits- und Kampfesweise. Der 
trockene Inhalt des „Journal of Commerce“ soll gewürzt 
werden durch eine Reihe pikanter Erzählungen unter dem 
schönen bitel „Made in Germany“. Dazu sind Mitarbeiter 
erwünscht, die ihre Beiträge ruhig auch in deutscher Sprache 
einsenden dürfen. Allerdings geht die Unverfrorenheit des 
Blattes nicht so weit, diese freundliche Aufforderung ganz 
unverhüllt zu erlassen, Ein schüchternes „d“ muss an- 
deuten, dass auch deutsche Berichte (aber hoffentlich doch 
keine, die „made in Germany“ sind) angenommen werden. 
Reizend ist die rührsame Probegeschichte vom blinden 
Schmied und den deutschen Schrauben, Sie wird hoflent- 
lich die Holländer nicht nur zu Tränen rühren sondern 
sie auch veranlassen, in Zukunit nur noch englische 
Schrauben zu beziehen. Wenn die Redaktion des „Journal 
of Commerce“ geschickt ist, kann sie durch weitere ge- 
schmackvolle Kombinationen von Blindheit, Taubbeit, 
Lähmung, Herzfeblern und Warenkenninis Deutschland den 
holländischen Markt vollständig abspenstig rıachen. Wie 
gut diese englische Auslandpropaganda aufeinander ein- 
gefuchst ist, zeigt sich daraus, dass am Tage vorher im 
Handelsblad eine Einladung zur Leipziger Messe“ in 
London (British Industries Fair) ver tentlicht worden war, 
die vom britischen Konsulat in Amsterdam ausging. Auf 
diese Messe wird auch in der vorliegenden Anzeige Bezug 
genommen. Es bleibt abzuwarten, ob die Versuche, die 
Leipziger Messe nach London oder Paris oder nach beiden 
Städten zu verlegen, Erfolg haben werden. Immerhin 
zeigen diese Versuche wieder einmal, wie sehr die Eng- 
länder an der Arbeit sind, sich auf den verschärften Wett- 
kampf nach dem Friedensschluss schon jetzt vorzubereiten. 
Wir werden uns deshalb in Deutschland nicht darauf be- 


schrinken dürfen, über derartige Auswüchse und Unver- 
schämtheiten zu lachen. Die Propaganda für unsere Ex- 
portartikel muss bereits jetzt einsetzen, und zwar in gross- 
zügiger Weise, selbst wenn sie in jedem der zu bearbeiten- 
den Länder einige Zehntausend Mark kostet, ohne dass 
sofort ein Erfolg zu sehen ist. Die Propaganda muss aber 
ähnlich zielbewusst nnd einheitlich vor sich gehen, wie 
die unserer englischen „Vettern“ in Holland. Es darf 
nicht wieder geschehen, dass wahllos das neutrale Ausland 
mit deutschen Druckschriften bombardiert wird wie zu 
Zeiten der jetzt glücklicherweise aufgegebenen „Auf- 
klärung“. In allen diesen Ländern wird die ernste Arbeit 
landeskundiger Männer notwendig sein, um den Be- 
mükungen unserer Feinde mit Erfolg entgegenzuarbeiten- 
Man schreibt mir: „Neben 
den zahlreichen Kriegs- 
schauplätzen, auf denen England in seinem Hass und in 
seiner Verblendung gegen Deutschland und dessen Ver- 
biündete kämpft, ist einer vorhanden, von dem niemals die 
Rede ist, obwohl England auf ihm sehr empfindliche 
Niederlagen erlitten hat. Diese Erscheinung ist auffallend 
und um so bemerkenswerter, als die Niederlagen un- 
verbofft in unbewusstem und jedenfalls ungewolltem 
Kampfe mit einem Neutralen davongetragen wurden, und 
als sie andererseits die kommerzielle Zukunft Gross- 
b:itanniens auf einem selır wichtigen Gebiete recht er- 
heblich beeinflussen können. Es ist bekannt, das England 
von jeher der Mittelpunkt des überseeischen Verkehrs 
gewesen ist und in Zusammenhang damit im internationalen 
Remhoursgeschäft eine überragende Stellung eingenommen 
hat. In dem Masse, in dem andere handeltreibende Staaten 
in die Höhe kamen, hätte die Bedeutung Londons als 
Remboursplatz der ganzen Welt logischerweise sinken 
Freilich muss anerkannt werden, dass die 
Korzentration des überseeischen Remboursgeschäfts in 
London durch eine Keihe von Faktoren bedeutend er- 
leichter‘ wurde. Zunächst ist es ja an sich natürlich, dass 
in Ländern, in denen der englische Einfluss vorherrschend 
ist, also namentlich in den englischen Kolonien, der 
Londoner Rembours als gegebeu erscheint. Auch hat zu 
der offensichtlichen Bevorzugung des englischen Marktes 
auf diesem Gebiete sicherlich der Umstand nicht wenig 
beigetrageu, dass es in London eine Anzahl höchst kapital- 
kräftiger Bankfirmen gibt, die sich dem Akzeptgeschäft 
vornehmlich, wenn nicht ausschliesslich, widmen. (Dass 
jene Londoner Häuser fast ausnahmslos deutsche Namen 
haben, sei hier in Paranthese der Vollständigkeit halber 
zugefügt) Was in dritter Linie der unbestrittenen Vor- 
herrschaf: Londons internationalen Akzeptgeschäft 
Vorschub geleistet hat, ist der Umstand, dass die in 
Uebersee vertretenen englischen Banken es sich stets 
angelegen sein lassen, im fernen Lande der Pfund- 
Devise die Bahn zu ebnen, was sowohl in politischer 
als auch in kommerzieller Hinsicht seine Früchte trägt. 
Für den Verschiffer, der sich für seine Ware weisungs- 
gemäss auf London zu erhalen hat, ist die Tatsache der 
schlanken Negozierbarkeit der von ihm auszustellenden 
Plan zwechsel von höchster Bedeutung. Denn leichte Nego- 
zierbarkeit ist mehr oder weniger identisch mit einer 
gewissen Stabilität des Wechselkurses, was für den seinen 
Nutzen berechnenden Exporteur offenbar von besonderer 


Amerikanisches Akzept. 


müssen. 


im 
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erkennen zu lassen. 


Wichtigkeit ist. In diese Londoner Vormachtstellung hat 
nun der Weltkrieg plötzlich eine Bresche geschlagen. Die 
Lage des englischen Geldmarkts, die täglich neuen Schwierig- 
keiten, gegen die die City anzukämpfen hat, nicht zuletzt 
wohl auch das Misstrauen gegen die Akzepthäuser deutschen 
Namens: alle diese Faktoren haben dazu beigetragen, den 
Beteiligten eine starke Herabminderung ihres in Umlauf 
befindlichen Akzepts wünschenswert zumachen. Die nächste 
Folge davon war, dass Kredite, die seit Jahrzehnten in 
Ehren bestanden haben, erstklassigen überseeischen Firmen 
unter höflichen Ausflüchten gekündigt wurden. Diese 
Kündigungen hatten ihrerseits die Konsequenz, dass die so 
unsanft behandelten Häuser sich nach neuen Verbindungen 
umsahen, die ihre Bereitwilligkeit erklärten, zu den von 
London bisher getätigten Bedingungen unter Akzept zu 
treten. Sie brauchten nicht suchen, denn zahlreiche New 
Yorker Firmen, Banken sowohl wie Bankhäuser, waren nur 
zu geneigt, die Geschäfte zu übernehmen, die London unter 
dem harten Druck der Verhältnisse ablehnen musste. Seit- 
dem ist das internationale Remboursgeschäft, erst langsam 
und tastend, dann entschlossen und beinahe in stürmischem 
Tempo, über den Atlantic gewandert. Namentlich die 
grossen Exporthäuser Südamerikas und Kanadas haben 
für ihre legitimen Kreditansprüche in New York das grösste 
Verständnis gefunden. Man ist ihnen um so mehr ent- 
gegengekommen, als die Vereinigten Staaten die Länder 
des amerikanischen Kontinents in leicht verständlichen 
panamerikanischen Tendenzen als die ihnen zukommende 
Einflusssphäre betrachten. Aber auch vom europäischen 
Festlande sind beträchtliche Kredite von London nach New 
York verlegt worden. Um welche Summen es sich hier- 
bei handelt, ist schwer festzustellen. Doch liegen bestimmte 
Anzeichen dafür vor, dass auf diese Weise sehr erhebliche 
Beträge, die mit 250 Millionen Dollars wohl eher 
zu niedrig geschätzt sind, zur Trassierung gelangten. 
Es mag wohl sein, dass sich diese oder jene unter dem 
Druck der Ereignisse zustande gekommene Geschäfts- 
verbindung nach dem Kriege wieder in Wohlgefallen auf- 
lösen wird. Für die überwiegende Mehrzahl aber wird 
dieser Revenir ä ses premiers amours nicht zutreffen. Wie 
wäre es auch möglich’ Die bisherige Dauer des Krieges 
ist bereits lang genug, um die Versuche, die im Herbst 
als ein Experiment unternommen wurden, als geglückt 
Und da der Handel im Grunde nun 
einmal konservativ ist, so wird er denen ireu bleiben. 
die sich ihm in schweren Zeiten spontan zur Verfügung 
gestellt haben. Zu dieser ersten kommt die zweite Er- 
wägung, dass das aus seiner splendid isolation freiwillig 
herausgetreiene Grossbritannien über kurz oder Jang 
wieder in einen bewaffneten Konflikt hineingezogen werden 
kann, Die üble Erfahrung, die der überseeische Handel 
dieses Mal mit der City gemacht hat, müsste sich dann 
notwendigerweise wiederholen. Um das „unrivalled centre“ 
des Geldmarkts der Welt zu seiv, hätte sich Grossbritannien 
aus der kontinentalen Politik mit ihren gefährlichen Zu- 
fälligkeiten zuvor planmässig wieder auszuschalten. Die 
Aussichten dazu dürften gering sein: wenn es auch wollte, 
so könnte es nicht mehr zurück, Wie die Dinge gegen- 
wärtig liegen, hat England den Kampf um das Uebersee- 
akzept gegen die Vereinigten Staaten verloren. Das wird selbst 
von Engländern, z. B. vom „Economist“ offen zugegeben.“ 


85 f Herr Direktor Mager von der 
Richtigstellung! Zentralkasseder hessischen 
jand wirtschaftlichen Genossenschaften schreibt 
mir: „Auf Seite 170 des Heſtes 16/17 des Plutus teilen Sie mit: 
„Direktor Moll scheidet aus dem Vorstand der Zentralkasse der 
hessischen laud wirtschaftlichen Genossenschaften, e. G. m. 
b. H, Darmstadt, die unter Geschäftsaufsicht gestellt wird.“ 
lch gestatte mir, Sie darauf aufmerksam zu machen, dass 
Sie offenbar die von mir geleitete Zentralkasse der hess. 
landw. Genossenschaften, e. G. m. b. H., zu Darmstadt mit 
der Landwirtschaftlichen Genossen- 
schaftsbank verwechselt haben. 
Erscheinen der nächster, spätestens der übernächsten 
Nummer des Platus hoffe ich, Ihnen den Geschäftsbericht 
der Zentralkasse für 1914 zustellen zu können, der Ihnen 
beweisen wird, dass die hier mindestens halbtotgesagte 
Zentralkasse erfreulicherweise ganz kräftige Lebens- 
äusserungen zeigt. Ich darf Ihnen im voraus sagen, dass 
der Zentralkasse heute 341 hessische Genossenschaften an- 
geschlossen sind. Der Umsatz in 1914 stellt sich auf 
rund 209 Millionen 4: die Bilanzsumme auf 7 300 000 M, 
der Reingewinn auf 53000 . An Kriegsanleihe 1915 
haben die unserer Zentralkasse angeschlossenen Genossen- 
schaften über 8 Millionen / gezeichnet. Die Zeichnung 
der Zentralkasse beträgt rund 800 000 %. Das hessische 
landwirtschaftliche Genossenschaftswesen hat also durch 
die Zentralkasse 9 Millionen % Kriegsanleihe gezeichnet, 
während die Gesamtzeichnung sicher auf 10 Millionen AM 
geschätzt werden muss.“ 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Ruhig und fast programmässig wickeln sich die Er- 
eignisse am Geldmarkt jetzt während des Frühjahrsquartals 
ab. So folgerichtig die Erscheinung des monetären Kreis- 
laufs, wie wir ihn heute beobachten, bei unseren ge- 
festigten Verhältnissen und in unserem beinahe isolierten 
Wirtschaftsgebiete sich darstellt, so erregt es doch immer 
wieder Interesse, zu sehen, wie prompt und mühelos die 
Kapitalkräfte der Nation, die sich auch zum zweiten Male 
den Bedürfnissen des Reiches zur Verfügung gestellt haben, 
in die Kanäle der Allgemeinheit zurückkehren, um ihr be- 
fruchtendes Werk für die Wirtschafts- und Wehrkraft von 
neuem zu tun. 6900 Mill. , also fast 7 Milliarden, sind 
auf die zweite Kriegsanleihe bis Ende April zur Einzahlung 
gelangt, wovon nur etwa 490 Mill. % durch das In- 
strument der Darlehnskasse aufgebracht wurden. Wahrlich 
eine Riesenleistung, nach der man eine Erschöpfung der 
verfügbaren freien Mittel am offenen Markte hätte er- 
warten müssen. Aber weit gefehlt, der Geldmarkt hat die 
erste Versteifung, die sich Anfang April mit dem Beginn 
der Einzahlungen kundgab, längst überwunden, und die 
Sätze haben bereits wieder einen Stand erreicht, der das 
normale Mass dieser Jahreszeit nicht übersteigt. 

Gewiss ist ein bedeutender Teil dieser Einzahlungen 
seitens der grossen Anlagestellen des Landes durch Ueber- 
nahme kurzfristiger Schatzanweisungen des Reiches vorweg 
geleistet gewesen — man wird bier den Betrag von 
3 Milliarden als nicht zu hoch geschätzt betrachten 
dürfen —, man muss aber berücksichtigen, dass in dieser 
kurzfristigen Anlage die eigentlichen Reserven des Marktes 
Akzept mit der Einschränkung des 


ihrer Vorgängerin, 


zu Darmstadt, Bis zum 


ıuhten, da das private 
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Kreditverkehrs im Warenkandel stark an Umfang ab- 
genommen hat. Ausser dieser Leistung durch die früber 
übernommenen Schatzwechsel müssen aber nock 3 bis 
4 Milliarden aufgebracht sein, und es zeugt von einer 
ausserordentlichen Kapitalkraſt, dass diese gezahlt werden 
konnten Hand in Hand mit einer fortschreitenden Ver- 
biligung der Zinssätze. Natürlich ist diese Erscheinung 
nur möglich, wenn das Reich, wie es jetzt der Fall ist, 
als stärkster Konsument auf allen Gebieten in 
schnellster Wechselwirkung dem Verkehr die Kapitalien 
wieder zufährt. Einen gewissen Druck auf die Zinssätze 
muss auch die steigende Tendenz des Umlaufs papierner 
Zahlungsmittel ausüben, wie sie der wachsende Umfang 
der Heere und die Kriegswirtschaft überhaupt nun einmal 
mit sich bringt. Zwar vollzieht sich dieser Prozess bei 
uns unendlich viel langsamer als bei unseren Feinden, 
obgleich wir noch grosse Teile der besetzten Gebiete mit 
unseren Zahlungsmitteln versorgen müssen, aber man darf 
diese Erscheinung nicht übergehen, will man zu einer 
r flüssigen Tendenz des Geld- 


und 


richtigen Einschätzung de 
marktes kommen. 

Die Rückbildung der Sätze am Berliner Markt ist 
nach dem Ultimo weiter flott vorangegangen. Tägliches 
Geld wird nur noch mit ca. 3% bezahlt, während der 
Privatdiskont auf etwa 3%4%, für gutes Papier gesunken 
ist. Auf dem letzteren Gebiet ist mit der kritischen Zu- 
spitzung der Beziehungen zu Italien eine stärkere Zurück- 


haltung der Diskonteure eingetreten, die aber bei dem 
regen Wechselbedarf nicht von langer Dauer sein dürfte. 


Eine stärkere Ermässigung des Privaidiskonts ist aller- 
dings insofern nicht wahrscheinlich, als die Seehandlung 
und andere Staatsstellen dauernd mit Schatzscheinangeboten 
am Markte sind, die ihren Eindruck auf die Entwicklung 
des Privatsatzes nicht verfeblen können. 

Am Devisenmarkt ist nach den grossen Schwankungen 
der vorangegangenen Wochen ein gewisser Ruhezustand 
eingetreten, wobei eine Neigung des Kursniveaus nach 
letztere Umstand wird teil- 
dass die Einfuhr 


unten unverkennbar ist; der 
weise damit in Zusammenhang gebracht, 
von teuren Viehfuttersurrogaten aus dem Auslande jetzt 
mit dem Herannahen der Weidezeit in der Abnahme be- 
griffen ist, Von Einzelheiten interessiert im Hinblick auf 
das anscheinend bevorstehende Eingreifen des Landes in 
den Weltkrieg die Kursgestaltung der Devise Italien. 
Diese ist sowohl auf dem Weltmarkt wie bei uns rück- 
gängig gewesen, da die Geschäftswelt/der neutralen Länder 
und natürlich auch die deutsche zur Zurückziehung von 
Guthaben schritt. Namentlich von der Schweiz aus war 
die Lire-Valuta stärker angeboten, obgleich Schweizer 
Blätter für den Fall der Kriegsbeteiligung Italiens grössere 
Goldrimessen der Banque de Franse nach Rom ankündigten. 
Ja man wollte sogar wissen, dass diese Remittierungen 
bereits begonnen hätten, und brachte die Goldverluste in 
den letzten Ausweisen des französischen Institutes hiermit 
in Verbindung. — Gut behauptet lag in der letzten Zeit 
die Devise Oesterreich-Ungarn. Man bringt in Wien 
diese Erscheinung damit in Zusammenhang, dass vor der 
Emission der neuen österreichisch-ungarischen Kriegs- 
anleihen, die demnächst beginnt, durch die Postsparkasse 
zur Tilgung schwebender Verbindlichkeiten in Deutsch- 
land wieder ein Darlehen von einigen hundert Millionen 
Mark aufgenommen werden soll. Justus. 


Plulus-Merktaſel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:“) 


~ G. V.: Akt.-Ges. f. Auilinfabrikation, Bröhl- 


Mittwoch, thaler Eisenbahn-Ges., Döhring & Lehr- 
12. Mai N mann Akt.-Ges., C. Lorenz Akt.-Ges., 
277 0 | Berliner Hotel-Ges., Aktien-Bauverein 

Passage. 
*. VRI. ei | Inonage-Bericht. — Bankausweise London, 
5 DAR Paris. Himmelfahrtstag. 
2449 

Freitag, G.- .. J. A. John Akt.-Ges., Metallhütte 
14. Mai Duisburg, Fahrzeugfabrik Eisenach, 

27 70 Anglo- Continentale Guano- Werke. 
Bankaus weis Næy-Nork.— G.- V., Deutsche 
Kali werke. Farbenfabriken vorm. Friedr. 
Bayer, Höchster Farbwerke Meister 
Lucius & Brüning, Gehe & Co. Akt.- 

s bend Ges., Badische Anilin- u. Sodafabrik, 

ee , Ver. Elbeschiffahrts- Ges., Sächsisch- 
235 9% Böhmische Dampfschiffahrt- Ges., Ge- 

‚4 10 sellschaft. Elektrische Unternehmungen, 
Duxer Pourzellanmanufactur. — Schluss 
der Umtauschſrist Aktien Frankfurter 
Gütereisenbahn, Eipreichupgsfrist Gel- 

senkirchener Gussstahlwerke. 
| Reichsbankausweis. — GV., Landbank 
Berlin, Bensberg-Gladbacher Bergwerke 
RET Berzelius Gebr. Böhler, Rheinisch- 
17 Mai Westfälisches Kohlensyndikat, Ver. Köln- 
25 9 Rottweiler Pulver fabriken, Ver. Smyrna- 
5 Teppichſabriken. Schluss der Ein- 
reichungsfrist Nienburger Eisengiesserei 

u. Maschinenfabrik. 

C.- Vie Oberschlesische Eisenvahnbedarfs- 
|  Akt.-Ges. Eisenwerk Kraft, er 
f Bierbrauerei L. Haendler, Ver. Hanf- 
penk; | schlauch- u. Gummiwarenfabrik Gotha, 
95 9) | Chemische Fabrik Buckau, Terrain- 
| a/o || Akt.-Ges. Kleinburg, E. Gundlach Akt. 
Ges. Bielefeld, Erdmannsdorfer Akt.- 
Ges. f. Flachsgarn-Maschinen-Spinnerei. 


1) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, NMarkttage, 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 
Erei nisse gesetzt, die sich anf den Tag genau nicht bestimmen 
las‘. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in 
Har! vom selben Tag des Vorjahres. 


BA 


G. -., Akı.-Les. 1. Kheinisch- Westfälische 
Industrie, Eisenhütte Silesia, Rheinisch- 
Westfälische Sprengstoff - Akt. - Ges., 
Siegener Dynamitfabrik, Deutsch-Atlan- 
tische Telegraphen-Ges., Deutsch -Nie- 
derländische Telegraphen- Ges., Ober- 
schlesische Eisenindustrie Akt.-Ges., 
Bodengesellschaft Hochbahn Schön- 
hauser Allee, Leipziger Gummiwaren- 
fabrik Marx Heine & Co. 

| Ironage-Bericht. — Bankausweise London, 
Paris. G.-V.: Donnersmarckhütte, 
Kalle & Co. Biebrich, Chemische Fabrik 
Griesheim-Elektron, Union Versiche- 
rungs-Ges., Butzke Gasglühlicht-Akt.- 
Ges., Butzke & Co. Akt.-Ges. f. Metall- 
industrie, Kaliwerke Salzdeifurth, Basalt- 
Akt.-Ges., Georg A. Jasmatzi Akt. Ges. 


C.- V.: Deutsch-UÜeberseeische;Bank,,‚Kali- 
werke Grossherzog v. Sachsen, Port- 
land-Cementfabıik Schwanebeck, Amme 
| Giesecke & Konegen Akt.-Ges., Nord- 
deutsche Steingutfabrik Grohn bei Vege- 
Freitag, sack, Deutsche Asphalt-Akt.-Ges. Lim- 
21. Mai mer & Vorwohler Gruben, Ver. Kam- 
231,95 merichsche u. Belter Schneevogtsche 
Werke, Nordstern Lebensversicherungs-, 
Feuer- u. Unfallversicherurgs-Ges , Köl- 
nische Rückversicherungs- Ges. Cöln, 
Immobilienver kehrsbank, Internationale 
Bank in Luxemburg. 


Mittwoch, 
19. Mai 


253 % 


Donnerstag, | 
20. Mai 
23], 0 la 


nee | Bankausweis New-York, G,-V,: Che- 
25% 0% mische Werke Albert. 
Montag, 
24. Mai Pfingstfest. 
22 ＋ o 
Dienstag, | 
25. Mai  Reichsbankausweis. 
25/5 o Hi 2 


Verlosungen: 

15. Mai: 2% Brüsseler 100 Fres. (1905), 
30% Obl. Credit foncier Egytien (1886, 
10903, 1911), Freiburger 15 Fres. (1902), 
| 21/,0%/, Griechische Nationalbank Prä- 
mien- Anl. (1912), Holländische 15 Gld. 
(1904), Oesterreichische Allg. Boden- 
credit-Anstalt 3% 100 Gld. ‚Präm.- 
Pfandbr. (1880), Panama-Kanal400Prcs., 
Ungarische 100 Gld. (1870). 22. Mai: 
3% Credit fonc. de France Comm,-Obl. 
(1912). 25. März: 2¼½0% Pariser 
II.-Metr.-Eisenb.-Anl. (1904). 


Antworten des Herausgebers. 


(Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen 
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 


Der Herausgeber des Plutus erteilt grundsätzlich keine Auskünfte über die Solidität und den Ruf von Firmen sowie 


Aber die Qualität von Wertpapieren. 


nach eingehender Erkundigung bei Sachverständigen erteilt. 


Alle hier wiedergegebenen Auskünfte sind nach bestem Wissen und eventuell 
Die Auskunfterteilung ist jedoch eine durchaus freiwillige 


Leistung des Herausgebers, für die er keinerlei vertragliches Obligo übernimmt. 


Bankbeamter. Anfrage: Ich habe im Plutus bis- 
her die in jedem Jahr übliche Statistik aus den Bilanzen 
der Berliner Grossbanken vergeblich gesucht. Sie würde 
doch in diesem Jahr ganz besonders interessant sein. 

Antwort: Ich habe nicht die Absicht, diese Statistik 
in diesem Jahr erscheinen zu lassen, weil eine Reihe der- 
jenigen Unterlagen nicht beizubringen ist, die unbedingt 
notwendig für eine einigermassen den Zweck der Auf- 
klärung erfüllende Statistik wären. Die Gewinnberech- 
nungen sind diesmal willkürlich und geben gar keinen 


wirklichen Aufschluss, und selbst eine zuverlässige Analyse 
der Bilanzen ist um deswillen nicht zu liefern, weil, áb- 
gesehen von der Unsicherheit der Bilanzansätze, das-Ziffern- 
material bei einzelnen Grossbanken ja schon um des- 
willen keinerlei Aufschluss gibt, da die ausländischen 
Filialen entweder gar nicht oder nur mit einer Äus- 
gleichssumme in die Bilanz eingestellt sind. Unter diesen 
Umständen würde die Aufstellung nur eine Spielerei gein, 
die mir weder dem Ernst der Zeiten angemessen zu fein 
scheint noch den Raum, der darauf verschwendet wäre, lohnt. 


Oesterreicher. Anfrage: Ich bitte Löflickst um 
Beantwortung folgender zwei Fragen in Ihrem sehr ge- 
schätzten Blatte: 


l. Kann  finanziell-wissenschaftliich nachgewiesen 
werden, wieso jeder der beiden verbündeten Staaten, 
Oesterreich-Ungarn und Deutschland, weniger Kriegs- 
kosten täglien benötigt als Frankreich oder England oder 
Russland? Oder darf dies im staatlichen Interesse nicht 
mitgeteilt werden Darf es und kann es aber geschehen, 
dann frage ich: wo sind die Ursachen dieses kolossalen 
Plus an Kriegskosten bei unseren Feinden zu suchen” 
In einer unserer grössten Zeitungen stand am 15./3.: 
„Heifferich berechnet, dass die Alliierten einen täglichen 
Aufwand von mindestens 120 Millionen Mark haben“, 
(das wäre also für jeden der drei Staaten ungefähr 
40 Millionen) „denen gegenüber die deutschen Kosten mit 
rund 20 Millionen Mark“; (auch die Kosten unseres 
Vaterlandes sind nicht höher angenommen worden). Nach 
einem andern Blatte vom 7.j4. betragen nach Lloyd George 
die Kriegskosten in Millionen Francs: für England 40—45, 
nach Ribot in Frankreich 40, nach dem russischen Staats- 
voranschlag ebenso hoch, gegen 40, für Russland. 


2.. Im Economisten desselben Blattes vom 7.4. ist 
zu lesen: „Dieses Schlaglicht auf die Zerrüttung des 
Nationalvermögens wirkt doppelt, im Kontrast zu den 
Verhältnissen auf den Berliner und Wiener Märkten, 
denen der Krieg bisher „nichts“ auzuhaben vermochte.“ 
Dieses „Nichts“ imponierte mir. Aber ich fragte mich: 
Wird nicht in Berlin und Wien „nur“ am „freien“ Markte 
gehandelt, während London seine Börse offen hat, wenn 
auch dort jetzt sicherlich ein viel geringerer Verkehr 
herrscht (der, wie wir hoffen und wünschen, noch mehr 
zusammenschrumpfen wird) als vor dem Krieg? Aber 
wenn wirklich unseren, den deutschen und österreichischen 
Börsen der Krieg „nichts“ angetan hat, dann könnte das 
nur ein Beweis sein, dass diese Märkte in sehr geringem 
Masse international sind und daher ein Weltkrieg, der so 
grosszügig-grausam mit der Aushungerung und voll- 
ständigen wirtschaftlichen Isolierung zweier Grossmächte 
begann und hoffentlich ebenso „kläglich“ in sich zu- 
sammenbrechen wird, sie gar nicht beeinflussen kann. Die 
Berliner Börse scheint uns aber, wenn auch nicht in so 
hohem Masse wie die Londoner, so doch beträchtlich 
international. Oder ist der freie Markt in Berlin und 
Wien so eng gezogen, dass Angebot und Nachfrage kaum 
sich hören können’ Das kann aber, glaube ich, von der 
Wiener oder Berliner Börse, von der Berliner sicherlich, 


auch nicht gesagt werden. Oder soll die kolossale 
finanzielle, nicht zuletzt auch militärische, Widerstands- 
krat des Zweiverbandes, vorallererst Deutschlands, so 


sehr befruchtend, begünstigend, fördernd und beruhigend 
auf die Berliner und Wiener Bösen wirken? Aber das 
„Nichts“ will ich doch bezweifeln! 


Antwort: l. Die Kriegskosten der einzelnen krieg- 
führenden Mächte lassen sich während des Krieges auch 
nicht annähernd bestimmen. Vor dem Kriege sind viel- 
fack Schätzungen aufgestellt worden, die aber bei weitem 
nicht an die Kosten heranreichen, die dieser Krieg den 
einzelnen Mächten verursacht, So hat Riesser die monat- 
lichen deutschen Kriegskosten auf etwa über eine halbe 
Milliarde taxiert. Erst an den Abrechnungen nach dem 
Kriege wird man ersehen können, wie hoch sich der 
finanzielle Aufwand für die Kriegsteilnehmer stell, Die 
verschiedenen Arten, wie die einzelnen Länder sich die 
Gelder beschaffen, erschweren die Uebersicht ausser- 
ordentlich, ausserdem aber würde eine Addition der auf 
Notenbankvorschüssen, Anleihen aller Art, Kontributionen 
usw. erhaltenen Beträge ein sehr schiefes Bild geben, da 
die Bezahlung der Heereslieferungen sehr verschieden ge- 
handhabt wird, So wird behauptet, daß Frankreich den 
Kıedit seiner Lieferanten sehr stark in Anspruch nimmt. 
Die Angabe eines Tagesaufwandes der einzelnen Länder 
ist durchaus irreführend, da der Tagesaufwand zu Anfang 
des Krieges wesentlich niedriger war als in der letzten 
Zeit, Ausserdem aber eıschöpfen sich die Kriegs- 


204 


in solchen auf Tagesaufwand 

Eogland und Frankreich werden 
zu den Kriegsausgaben auch die nicht unerheblichen 
Beträge rechren müssen, die sie theoretisch als 
Darlehen — praktisch à fonds perdu — ihren kleineren 
Geschäftsfreunden (Belgien, Serbien, Montenegro) gewähre. 
Schliesslich ist auch zu berücksichtigen, dass aus der Fest- 
stellung eines bestimmten Tages- oder Monatsaufwandes 
noch nichts über die Kaufkraft dieser Summe zu ersehen 
ist. Wenn der Staat in der Lage ist, aus eigenen Roh- 
stoffen einen grossen Teil seines Heeresbedarfs herzustellen, 
wird er mit sehr viel geringeren Kosten zu rechnen haben, 
als wenn er auf das befreundete oder neutrale Ausland 
angewiesen ist. Allgemein kann gesagt werden, dass die 
Kriegskosten Englands sich vergleichsweise sehr viel böher 
stellen werden als die der anderen Mächte, da ein Söldner- 
heer nicht nur eine sehr viel höhere Entlohrung erfordert 
als ein Volksheer, sondern auch in bezug auf Verpflegung 
viel grössere Ansprüche macht. Ausserdem kommen die 
sehr erheblichen Kosten für den Transport der Truppen, 
der Munition und der Nahrungsmittel hinzu. 

2, Auch das endgültige Urteil über die Lage der 
Börsen wird man bis nach dem Kriege vertagen müssen. 
Keine der grossen Börsen erfreut sich zurzeit voller 
Freiheit, daher ist es durchaus unwesentlich, ob eine Börse 
geöffnet ist, wie die in New York oder London, oder 
offiziell geschlossen wie die Berliner und Wiener. Ueberall 
bestehen Schranken, die den Börsenveıkehr nur so weit zur 
Entwicklung kommen lassen, wie es den massgebenden 
Instanzen genehm ist. Soweit die Börsen geöffnet worden 
sind, geschah dies im nationalen Interesse. So bat z. B. 
das offizielle Geschäft an der Amsterdamer Börse sich 
zunächst auf die neue niederländische Staatsanleibe be- 
schränkt, erst allmählich wurde der Handel in anderen 
Papieren zugelassen. Es lässt sich aber schon jetzt fest- 
stellen, dass die Behauptung, der Krieg habe dem Berliner 
und Wiener Markt „nichts“ anhaben können, unzutreffend 
ist. Dagegen ist der Umfang des Kriegsschadens nicht 
bestimmbar. Erst wenn die Börsen wieder geöffnet. sind, 
wird sich das Schlachtfeld übersehen lassen. Einen Teil 
der Wunden wird man teilen könner, wenn bei der 
Wiederöffaung der Börsen geschickte Massregeln ergriffen 
werden. 

Bücherrevisor W. 
zu der im Heft 14/15 beantw 
findet sich in seiner Anfrage ein Versehen. Es hätte nicht 
heissen sollen; „seitens der Hannoverschen Bank“, sondern 
„seitens einer hannoverschen Bank wurde der betr, Firma 
bei Fälligkeit ein Akzept in Höhe von Al 2500 zur Zahlung 
vorgelegt, Es haudelt sich also nicht um die 
Hannoversche Bank in Hannover, sondern um ein bau- 
noversches Bankinstitut. Die Hannoversche Bank steht 
übrigens in der Frage der Provisionsberechnung auf dem 
entgegengesetzten Standpunkt. 

H. H. Nürnberg. Anfrage: „Ich gestalte mir die 
höfl. Anfrage, ob Sie mir ein Werk nennen können, aus 
welchem man eine Statistik der Verschuldung der 
deutschen Städte entnehmen kann.“ 

Antwort: Das Statistische Jahrbuch deutscher Städte. 
herausgeg. v. M. Neefe, Breslau und das Kommunale Jabr- 
buch, herausgeg. von H. Lindemann und A. Südekum 
bringen ausführliche Angaben über die Schulden der 
deutschen Städte. Eine Uebersicht über die von den 
Stadt- und Landgemeinden ausgegebenen Jobaber- Schuld- 
verschreibungen bringt das Statistische Jahrbuch für das 
Deutsche Reich 2. B. Jahrg. 1914 S. 298. Sehr orientierend 
als Einführung ist der Artikel „Kommunalfinanzen von 
v. Eheberg im Handwörterbuch der Staatswissenschaften 
3. Aufl. Band VI S. 36 ff., wo auch sehr viel Literatur 
angegeben ist. 

K. J. Kolberg: Anfrage: 
wenn Sie mir einige gute Bücher über Hypotheken und 
deren Beleihung oder ähnliches ın Vorschlag brächten.“ 

Antwort: Dr. Arthur Nußbaum, Deutsches Hypo- 
thekenwesen (M 9.—). Hallbauer, das deutsche Hypotheken- 
recht (M. 4.—). 


ausgaben keinesweg 
reduzierbaren Beträgen. 


Wie mir Herr Bücherrevisor W. 
orteten Anfrage mitteilt, be- 


“ 
ee 


„Ich wäre Ihnen dankbar, 
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Plutus-Archiv. 
Neue Literatur der Oolſiswirtſchaft und des Rechte. 


(Der Herausgeber des Piutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders 2 


besprechen. 


Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


(Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch geget 
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu bezieben.) 


Ursachen und Aussichten des Krieges. Von Ro- 
bert Piloty. Preis 0,75 %. Tübingen 1915. Ver- 
lag von I. C. B. Mohr (Paul Siebeck). 


Die Kriegsgesetze zur Abbilfe wirtschaftlicher 
Sehädigungen. Mit ausführlicher Inhaltsübersicht und 
Erlänterungen. Herausgegeben von Dr. Ludwig Hess, 
Rechtsanwalt und Notar in Stut'gart. Zweite, erweiterte 
Auflage. Pıeis 3,60 %. Stuttgart 1915 Verlag. von 
J. Hess. 


Die Kriegswochenhilfe des Reichs, Vortrag, gehal en 
am 12. Februar 1915 in der Generalversammlung der 
Deutschen Gesellschalt für Mutter- und Kindesrecht, 
E. V. Von Prof. Dr. P. Mayet, Kais Geh. Regierungs- 
rat. Preis 0,25 % Zu beziehen durch die Geschäfts- 
stelle der Deutschen Gesellschaft für Mutter- und 
Kindesrecht, Charlottenburg, Dahlmannstr. 25. 


Die Schweiz und die europäische Handelspolitik. 
Von Dr. Peter Heinrich Schmidt, Professor an der 
Handelshochschule und Sekretär des Industrievereins 
Si Gallen. Preis 6,80 . Zürich 1914. Verlag: 
Art. Institut Orell Füssli. 


Unter der französischen Vorherrschaft 1798. 1813. 


Unter der Restauration 1814—1830. — Im Zeitalter der 
Regeneration 1830—1848. — Die Anfänge des neuen 
Bundes. — Das System der westeuropäischen Hande's- 
verträge. Die Wendung zur Schutzzollpolitik. — Die 
Wendung in der Schweiz. — Die Schweizerische Kawpf- 
zollpolitik. — Die Anfänge des Systems der mitteleuro- 
päischen Handelsverträge. - Der Zollkonflikt mit Frank- 
reich, — Der Ausgang der ersten europäischen Vertrags- 
periode. — Die neuen Verträge. — Gegenwantsfragen der 


schweizerischen Handelspolitik. — Die Zolleinigung Mittel- 

europas, eine Frage der Zukunft, 

Deutsches Kriegsrecht. Eine Uebersicht über das 
Recht des Kriegszustindes. Von Felix Rosenthal, 
Rechtsanwalt in Berlın. Preis 150 . Berlin 1915. 
Verlag von F. A, Günther & Sohn, A.-G. 

Zeitschrift für die gesamte Versicherungs-Wissen= 
schaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein für 
Versicherungs- Wissenschaft. Schriftleitung Prof. Dr. 
phil. et jur. Alfred Manes. Preis pio Heft 5,— M. 

V. Bortkiewicz, Wilhelm Lexis zum Gedächtnis. — 

Bendix, Die Bedeutung der deutschen Kriegsnotgeselze 

für die Privatversicherung. — Bielefeldt, Die Kinder- 

versicherung. 


Generalversammlungen. 
(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss- 
termin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. Der Ort ist der 
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen sämtlicher deutscher Aktiengesellschaften.) 


Aachen-Leipziger Versicherungs-Act.-Ges., Aachen, 
29. 5., —, 5.5. @ Aachener Rückversicherungs-Gesell- 
schaft, Aachen, 27. ò., ‚6. 5. 6 Aachener und 
Münchener Feuerversicherungs-Gesellschaft, Aachen, 
27. 5, —, 6. 3. @ Actien-Cementfabrik Schlewecke 
i. Liqu., Schlewecke, 22. 5., —, 30. f. A.-G. Bres- 
lauer Zoologischer Garten, Breslau, 26. 5., —, 23. 4. 
e A.-G. Chemische Fabrik Rhenania, Aachen, 17. 5., 
14. 5, 22. 4. e A.-G. Dampfziegelei Waiblingen, 
Stuttgart, 29. 5., 22. 5, 28. 1. A.-G. Deutsche 
Kaliwerke Bernterode (Untereichsfeld), Berlin, 15. 5., 
12. 5, 24. 5. e A.-G. Flora, Cöln-Riehl, 28. 5., —, 
1.5. @ A.-G. Lichtenberger Wollfabrik, Berlin, 18. 5., 
14. 5, 24. 4. A.-G. Norddeutsche Steingutfabrik, 
Bremen, 21. 5., 15. 5., 20. 4. @ A.-G. Rotes Meer 
(Société anonyme de la Mer rouge), Mülhausen, 22. 5., 
18. 5, 3. 5. @ A.-G. Siegener Dynamit-Fabrik, Cöln, 
19. 5., 13. 5, 24. 4. A.-G. Städtisches Schwimm- 
bad Friedberg, Friedberg, 29. ò, —, 24. J. @ A.-G. 
der Hollerschen Carlshütte bei Rendsburg, Ham- 
burg, 12. o 10. 5, 23. 4. A.-G. der Ziegel- 
fabriken Thayngen, Hofen und Rickelshausen, Schaff- 
hausen, 18. 5., 17. 5., 3. 5. A.-G. für Bergbau, 
Blei- und Zinkfabrikation zu Stolberg und in West- 
falen, Aachen, 29. ò., 15. 5., 24. 4. @ A.-G. für 
Glasindustrie vormals Friedr. Siemens, Dresden, 26. 5., 
19. 5., 29. 4. A.-G. für Rheinisch- Westfälische Ce- 
mentindustrie, Cöln, 19. 5., 12. 5., 26. 4. A.-G. 
für Rheinisch-Westfälische Industrie, Cöln a. Rh., 
19. 5., 14. 5., 26. 4. @ Actien-Verein des Zoologischen 
Gartens zu Berlin, Berlin, 31. 5., —, 5. 5. @ Actien- 
ziegeleien Frisia, Bremen, 21. 5., 19. 5, 13. 4. è 
Actien-Zuckerfabrik Bockenem, Bockenem, 11. 5., —, 
24. 4, @ Actien-Zuckerfabrik Peine, Peine, 21. 5., —, 
29. 4. @ Actien-Zuckerfabrik Sehnde, Sehnde, 27. 5., 
—, 30. 4. @ Allgemeine Treuhand-Actien-Gesellschaft, 


Dresden, 18. 5., 15. 5, 22. J. @ Allgemeine Häuser- 
bau-A.-G., Berlin, 28. om 26. 5, I. 3. Kelteste 
Volkstedter Porzellanfabrik und Porzellanfabrik Unter- 
weissbach vormals Mann & Porzelius A.-G., Volk- 
stedt, 29. 5., 24. 5, 23. l. Altonaer Quai- und 
Lagerhaus- Gesellschaft, Altona, 29. 5, —. 24. £. 0 
Amme, Giesecke & Konegen A.-G., Braunschweig. 
21. 5., 17. 3., 29. £. „ Anglo- Continentale (vormals 
Ohlendorffsche) Guano-Werke, Hamburg, 1 . 5.. 10. 5.. 
28. J. e Annawerk, Schamotte- und Tonwaarenfabrik 
A.-G. vormals J. R. Geith, Coburg, 29. 5. 26. 5. 


28. J. „ Fritz Andrée & Co. A.-G., Berlin, 28. 5., 
25. 5., 30. 4. e „Anneliese“ Portland-Cement- und 


Wasserkalkwerke A.-G., Ennigerloh, 25. 5., 21. 5. 
26. J. @ Aschaffenburger Volksbank A.-G., Aschaffen- 
burg, 17. 5, —, 14. 5. @ Assecuranz-Compagnie 
Hansa, Bremen, 18. 5., 17. 5., 29. 4. 


Bahngesellschaft Waldhof, Mannheim, 20. 5.. 
16. 5., 26. 4. e Bank von Elsass-Lothringen, Strass- 
burg i. Els., 20. 5., It. 5., 30. 4. „ Basalt A.-G., 
Cöln, 20. 5., 14. 5, 24. £. e Bayerische Actien- 
Bierbrauerei Aschaffenburg, 27. 5., 22. 5., 26. 4. è 
Bayerische Spiegel- und Spiegelglasfabriken A.-G. 
vorm. W. Bechmann vorm. Ed. Kupfer & Söhne, 
Fürth, 21. 5., 17. 5., 27. 4. @ Beusberg-Gladbacher 
Bergwerks- u. Hütten-A.-G. Berzelius, Cöln, 17. 5., 10. 5.. 
19. J. e Bergmann-Electricitätswerke A.-G., Berlin. 
29. 5., 23. 5, 1. 5. @ Berliner elektrische Strassen- 
bahnen A.-G., Berlin, 28. 5., 23. 5., 29. 4. e Hans 
Biehn & Co. A.-G., Dahlem b. Berlin, 2. 6., 29. 5., 
4. 5. @ Bodengesellschaft am Hochbahnhof Schön- 
hauser Allee A.-G., Berlin, 19. 5, 15. 5. 26.4 e 
Bonner Bürger-Verein A.-G., Bonn, 15. 5, —, 26. 4. 
è Brauerei-A.-G. Schaala-Rudolstadt. Schaala, 17. 6, 
—, 29, 4. e Braunkohlen-Abbaugesellschaft Friedens- 


grube, Meuselwitz, 27 5, —, 5. 5. @ Brauuschweiger 
Portland-Cementwerke, Braunschweig, 19. 5, 17. 5. 
i 5. © Bremer Oelfabrik Wilhelmsburg, Bremen, 
21. 5., 17. 5, 29. I. e Bremer Papier- und Well- 
pappenfabrik A.-G., Bremen, 19. 5., EDA ONE 
e Broich-Speldorfer Wald- und Gartenstadt A 
Mülheim(Ruhr) Broich, 28. 5, 23. 5, 5 5.0 
Bronzefarbenwerke A.-G. vormals Carl Schlenk, Barns- 
dorf, 18. 5, 12. 5., 23. 1. © Butzke Gasglühlicht- 
A.-G, Berlin, 20. 5., 16. 5., 27. J. @ F. Butzke & Co., 
A-G. für Metallindustrie, Berlin, 20. 5., 16. 5., 26. 4. 

Cacao-Plantagengesellschaft Puga A.-G., Han- 
Di I. 5. e Chamotte- und Thon- 
werke A.-G. Thonberg-Kamenz i, Sachsen, Rheydt, 
29, 5 26 5, £ 5. @ Chemische Fabrik Buckau, 
Magdeburg, 18. ee een eee ee Chemische 
Fabrik Griesheim-Elektron, Frankfurt a. M., 20. , 
15. 5., 28. t. e Chemische Werke vormals H. & E. Al- 
bert, Amöneburg, 22. 5., IT. 5, 28. £. @ China- 
Export- und Import-Compagnie, Hamburg, I7. 5. 
A O Te Cigarettenfabrik Constantin A.-G., Han- 
nover, 28. 5., — $. 5. @ Cochemer Volksbank A.-G., 
Cochem, 18. 5, —, 1. 5. e Concordia Bergbau-A.-G., 
Frankfurt a. M., 27. 5., 21. 5., 6. õ, © Concordia, 


Cölnische Lebens-Versicherungs-Gesellschaft, Cöln, 
26. 5, —, 6 e Concordia, Electrizitäts-A.-G., 


DE 
Düsseldorf, 31. 5. 25. 5., 29. £ @ Conventgarten- 
A-G. Hamburg, 15. 5., 14. 5., 2E 4. © Cramersche 
xfühlen-A.-G., Schweinfurt, 18. 5., —, 27. 1. 
Dampfziegelwerk Sachsenhagen A.-G., Sachsen- 
hagen, 28. 5, — ». 5. @ Conrad Deines junior A.-G., 
Hanau a. M., 19. 5., —. 26. £. @ Dessauer Strassen- 
halın-Gesellschaft, Dessau, 29. 5., 20. 5., 23. 14. 0 


Deutsch- Tripolitanische Handels-A.-G, Hamburg, 
26 5, 22, 3, 5. 5. „% Deutsche Asphalt- 


A-G. der Limmer und Vorwohler Grubenfelder Han- 
nover, Hannover, 21. 5., 19. 5. 30. 4. @ Deutsche 
Vensterglas-Act.-Ges., Berlin, 20. 5., 16. 5., 20. 4. © 
Deutsche Gussstahlkugel- und Maschinenfabrik A.-G., 
Schweinfurt a. M., 28. 5., 21. 5., 29. k. Deutsche 
Linoleum- und Wachstuch-Compagnie A.-G. Neu- 
Kölln, 28. 5., 21. J., 24. 4. o Deutsche Musikinstru- 
menten- und Saitenfabrik Bauer & Dürrschmidt A.-G., 
Markneukirchen, 28. 9... . 5. © Deutsche Rück- 
und Mitversicherungs-Gesellschaft, Berlin, 19. 5., —, 
1. 3. @ Deutsche Transport-Versicherungs-Gesell- 
schaft. Berlin, 19. 5. 1. 5. @ Deutsche Ueber- 
seeische Bank, Berlin, 21. 5., 17. 5., 26. J. @ Deutsche 


Werkstätten-A.-G., Dresden, 28.5, 5. 6. 0 
Deutsche Wollentfettung A.-G. Reichenbach i. V., 


17 5, 21. 4. e F. Dippe, Maschinenfabrik A.-G., 
Schaden % f IT o. 30. J. e Dortmunder Bau- 
verein i. Liqu., Dortmund, 14, Da d a Dii- 
burger Gemeinnützige Bau-Gesellschaft, Duisburg, 
Due Porzellan-Manufactur A.-G. 
vormals Ed. Eichler, Berlin, e e e 

Hisenhütte Silesia A.-G., Gleiwitz Os e ON 
13. 5..24. 4. e Eisenwerk Barbarossa A.-G., Sanger- 
hausen, 8. 6., 5. 6, 1. 5. 0 Eisenwerk Kraft A.-G., 
zu Stolzenhagen-Kratzwieck, 18. b, 12. 6., 28. 4, 0 
Tisenwerk (vormals Nagel & Kaemp) A.-G., Ham- 
burg, 29. 5. —, 30, f. 0 Elsässische Zuckerfabrik 
in Erstein, Strassburg, 27. 5., 22. 5, 6. J. o Em- 
bee e ee en Ri, s, 
5 5. e Erdmannsdorfer A.-G. für Flachsgarn-Ma- 
schinen-Spinnerei und -Weberei: Breslau, 18. 5., IZ. 6, 
24 e Tutin- Lübecker Eisenbahn- Gesellschaft, 
Eutin, 29. 5., 26. 5, 22. 4. 

Farbenfabriken vormals Friedrich Bayer & Co., 
Leverkusen b. Cöln a. RI, 15. 5. 8. 0. W. 4. © 
Farb- und Kieswerke A.-G., Netzschkau, 20. 5., 15. 5. 
1. 6 e Flensburger Electrizitätswerk A.-G. i. Liqu., 
Flensburg, 26. 5., 21. 5. 26. Flensburger 
Walzenmühle, Flensburg, 27. 5., 25. 5. 6. 5. @ Forst- 
mann & Huffmann: A-G, Berlin, 2) ee re, ee 
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e Frankfurter Maschinenbau-A.-G. vormals Pokorny 
& Wittekind, Frankfurt a. M., 27. 5. E 8%, D: 
e de Fries & Cie. A.-G., Düsseldorf, 27. 5., 22 . 
26. 4. 

Gantersche Brauerei-Gesellschaft ARG, Freiburg 
lb J, e e 5, 4. 5. e Gasapparat- & Guss- 
ee e i 6. 5. Gaswerk 


Carlshafen A.-G., Bremen, N nie al Eh: SR) 
Gaswerk Haiger A.-G., Bremen, 21, „ I 


e Gebr. Bieber A.-G., Duisburg, i e 179. e e e 


Gebrüder Böhler & Co. A.-G., Kapfenberg / Steiermark. 
Ife , e e e Gemeinnützige Baugesell- 


Quedlinburg, 20. 5., —, 22. 4. 0 
des Kreises Höchst, 
e Germania A-G, 
für Verlag und Druckerei, Benin, le Dr S 27. K. 
0 Germania Lebens-Versicherungs-Act.-Ges., Stettin. 
e, , e eee Glasfabrik zur ‚Carlshütte 
A.-G. bei Gnarrenburg Bez. Bremen, Gnarrenburg, 
16. 5, — 29. . „ Dr. med. Gmelin Nordseesana- 
oan ee ee ee e assem 26. J. @ Grund- 
erwerbs- und Bau-Gesellschaft zu Berlin, Berlin, 6. 6. 


schaft auf Actien, 
Gemeinnützige Baugesellschaft 
Höchst a. M., 28. 5., „ 


J. 6., 5. 5. E. Gundlach A.-G., Bielefeld, 18. 5., 
15. 3. 21. 4. 


Hacketbal Draht- und Kabel-Werke A.-G., Han- 
over, 28. 6., 25. 5, 6. 5. Haderslebener Fleisch- 
warenfabrik A.-G. i. Liqu., Hadersleben, 18. 5., 

3. 5. Hagener Badeanstalt e eee e 
19. 5, [. 57 0 Halberstadt-Blankenburger Eisen- 
pahn- Gesellschaft, Braunschweig, 29. 5, 25. 5., 4. 5. 0 


Hallesche Bahn- und Terram- Gesellschaft, Berlin, 
te Handelsstätte Bellealliance 
A.-G., Berlin, 28. 5., 25. 5., 26. £. e Hansa-Werke 
A-G.. Mannheim, 15. 5., 12. 5., 24. 4. @ Heidel- 
berger Strassen- und Bergbahn A.-G., Heidelberg, 
17. 6,18. 5. 15. f. e Heinsberger Volksbank, 


21. 4. e Hotel-A.-G. Hamburger 
Hof, Hamburg, 12. b, 11. 5, 27. J. e Houben Sohn 
Carl AG, Aachen, 20. 5, — 22. f. t 
Immobilien-Gesellschaft Waldhof i. I., Mannheim, 
208 De, 16. 5, 26, . © Industriewerke A.-G., Lands- 
berg am Lech, I , ee e ee Internationale 


Heinsberg, 10. 5., 


Pank in Luxemburg, Luxemburg, 21. 6. — 20,8 © 
Internationale Baugesellschaft, Frankfurt a. M., 28. 5 
21. 5, 28. J. e Isergebirgsbahn-A.-G., Bad Flins- 
D 26. 4. 
Moritz Jahr A.-G., Gera-Reuss, 14. 5, —, 23. J. 
e Tasenitzer Dampfschiffs- K.-G., Jasenitz, I4. 5. 
27. J. „ Georg A. Jasmatzi A.-G., Dresden, 
20. 5. —, 6. 5. 


Kaliwerke Friedrichshall A.-G., Berlin, 81. 5. 
27, 5., 27. 4 „ Kaliwerke Grossherzog von Sachsen 
Neon e 86, 28. 4. e Kaliwerke St. The- 
töse AG, Mülhausen J. E,, 26. 3% , 5, 3 
Kalkwerke A.-G. vormals Hein & Stenger, Aschaffen- 


hurg, 29. 5. 6. 6. © Kalle & Co. A.-G., 
Biebrich a. Rh., 20. 5., 17. 5., 28. $£. © Kammgarn- 
spinnerei Bietigheim, Stuttgart, Bee 170.3 ©. 

Kaiserslautern, Kaiserslautern, 


e Kammgarnspinnerei 
12. 6. a RE) Kammgarnspinnerei Sennheim, 
Gebweiler, 19. 5. 15. 5, 1.5. @ Kammgarnwerke 
A.-G., Eupen, 17. 6., 10. 5., 9 4 0 Kleinbahn-A.-G. 
Höchst- Königstein, Frankfurt A. N N 
21, 4. e Kleinbahn-A.-G. Osterburg—Deutsch-Pretzier. 
Osterburg, 15. 6., 11. 6.. 1. 5. e Kohlen-Import und 
Steinkohlen-Briket-Fabrik A.-G., Königsberg 1. Pr. 
19. 5., —, 28 4. e Oscar Köhler A.-G. für Mechanik- 
Industrie, Berlin, 27. 5, —. 5. 5. e Köln-Lindener 
Metällwerke A-G, Goln, 29.5. 23. 5. 6. 5. e Köl- 
nische Rückversicherungs-Gesellschaft, en . 5 


17. 5. 1. 5. e Kölnische Umnfall-Versicherungs-A.-G., 
nl, , 15. e e Kreuznacher Glas- 


20. 4. e Rudolf 
Cement- und Kalk- 
23. J. e Konst- 


hütte A.-G, Kreuznach, 20. 6. 
Kröner A.-G., Lengericher Portland- 
Werk. Osnabrück, 15. 5. II. S 


anstalt Grimme & Hempel A.-G. i. Liqu., Leipzig, 


200 3.0 2220, dr 
Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse für 
Deutschland, Berlin, 27. 5., 22. 5., 30. £. @ Laup- 


heimer Werkzeugfabrik vormals Jos. Steiner & Söhne, 
Stuttgart, 21. 5., 19. 5, 30. . e Leipziger Allge- 
meine Kraftomnibus-A.-G., Leipzig, 17. 5., 13. 5. 
37, © Leipziger Gummi-Waaren-Fabrik A-G. vor- 
mals Julius Marx, Heine & Co, Leipzig, 19. 
28 


© Lübecker Badeanstalt, "Lübeck, 1 
283. 45 


Magdeburger 
Magdeburg, 15. 5., 
Hamburg, 26. 5, 19. ò, 
vorm. E. Rogelet A.-G., Frankfurt a. M., 17. 5, 
13. 5, 28. J. Naschiuen- und Armaturenfabrik 
vormals H. Breuer & Co., Höchst a. M., 29. 5., 24. 5. 
3. 3. @ Maschinenfabrik X. Ventzki A.-G., Grau- 
denz, 26. 5., 20. 5., 29. £. e Maschinenfabrik und 
Eisengiesserei Saaler A.-G., Freiburg i. B., 15. 5. 
8. 5., 23. 4. @ Mechanische Weberei zu Linden, Han- 
over, 2 „ #220 0, Tessa Mercksehe Guano- 
und Phosph at-Werke A.-G.. Hamburg, 26. 6., 22. 5., 


om 7 
„ 
Wasch-Anstalt A.-G., 
4. @ H. Maihak A.-G., 
t. e Manufactur Bühl 


Bade- 
An, 


u. 
2. f. 


27. 


30. 1. @ Mercur Rückversicherungs-Act.-Ges., Cöln, 
21. 5. 17. 5, J. 5. Mescheriner Zuckerfabrik, 
Stettin, 28. J., 6. 3. ® Metall-Aetzwerke A.-G., 
München, 15. 5., 10. 5., 2f. 4. „ H. C. Meyer jr. 


Kommandit-Gesellschaft auf Actien, Harburg. 25. 5. 
21. 5. £. 5. @ Minerva Retrocessions- & Rückver- 
sicherungs-Gesellschaft, Cöln, 21. 5., 17. 5, I. 5. @ 
Motorenfabrik Darmstadt A.-G., Darmstadt, 26. 5.. 
22. J., 3. 5. e Münsterische Lagerhaus Actien-Gesell- 


schaft, Münster j. Westf., 22. 5, 19. 5, 1.5. 
Nassauische Bergbau-A.-G., Dillenburg, 27. 5. 
20. J., 28. 4. e Th. Neizert & Cie, Fabrik feuer- 
fester Produkte A-G., Bendorf a. Rh., 28. 5., 2 J. 5. 
I. J. @ Neue Tuchmanufactur Bischweiler 1. Els., 
Sas ae 1A.EiSs2w >25 „. 5. Neue Vor- 


schuss-Anstalt, Fürstenberg Meckl., 20. 5, —, 30. 4. 


Niederrheinische Güter-Assekuranz- Gesellschaft. 
Wesel, 18. 5. 5. 5. @ Norddeutsche Frachtdampf- 


5., 26. J. © 


schiffahrt A-G.. Flensburg, 19. 5., 15. 
Cöln, 26. 5. 


Norddeutsche Sprengstoff-Werke A.-G., 


17. 5, 3. 5. Nordstern Feuer- Versicherungs-AG, 
Berlin-Schöneberg, 21. 5., 17. 5, 3. 5. © Nordstern 


Lebens-Versicherungs-A.-G., Berlin- Schöneberg, 21. 5. 
I1. 5. 3. 5. Nordstern, Unfall- und Haftpflicht- 
Versicherungs-A.-G., Berlin- Schöneberg, 21. 5., 14. 5. 


3.5. @ Nord-West-Deutsche Hefe- und Spritwerke 
A-G.. Hameln, 31. 5... 28. 5., 28. L e Nürnberger 


Lagerhaus-Gesellschaft A.-G., Nürnberg. 26. 5.. 22.5. 
22. . 

Oberschlesische Bierbrauerei 
I. Haendler, Breslau, 18. 5., 12. 
schlesische Risenbahn-Bedarfs-Act.-Ges., 


A.-G. vormals 
J., 28. 3. @ Ober- 
Breslau, 18. 5.. 


12. 5. 12,4. @ Oberschlesische Eisen-Industrie A.-G. 

für Bergbau und Hüttenbetrieb, Gleiwitz O.-S.. 19. 5.. 

13. 6, 22. 4 i 
Friedrich Andreas Perthes A.-G., Gotha, 2. 6.. 


29.5.1. 5. @ Pfälzische Chamotte- und Thonwerke 


Schiffer & Vircher A.-G., Grünstadt, 20. 5, 15. > 
21. 4. @ Pforzheimer Bank-Verein A.-G., Pforzheim 
29.5, 25. 5. 29. E. % Emil Pina & Co. NG 


Leirzig, 27. 5, 24. 3., I. 5. 6 Plakat- und Verlags- 


-G. (Affiches Gaillard). Rerlin, 8. 5. —. 23. . 0 
Pommersche Zuckerfabrik Anklam. enn 25 
22. 5. 2f. 4. e Portland Cementfabrik Saturn, Ham- 
burg, 22 5 6. 5. „ Portland-Cementwerk 
Schwanebeck. 21. 5., 18. 5. 28. 1. Porzellanfabrik 
Zeh. Scherzer & CA G Rehau 2 0 D, 


© Press- und Walzwerk A.-G. Reisholz bei Düssel- 
dorf, Düsseldorf, 29. 5. 30 

Hermann Reiners & Söhne. Tabakindustrie A.-G., 
Ratibor, 17. 5. 14. 5. I. 5. e Rheinisch-West- 
fälische Rückversicherungs-A.-G., M.-Gladbach, 21. 5.. 


3. De 0 RheiniSch, Westfälische Sprengstoff-A.-G., 
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Cöln, 19. 5., 15, 5., 24. 1. @ Rheinisch-Westfälischer 
Lloyd, Transport-Versicherungs-A.-G.,, M.-Gladbach, 
21.205 3. 5. @ Rheinisch-Westfälisches Kohlen- 
Syndikat, Essen-Ruhr, 17. 5, —, 30. £ @ Rheinische 
Sandwerke, Düsseldorf, 29. 5, 23. 3, 6. 5. ® A. 
J. Rothschild Söhne A.-G., Stadtoldendorf, 17. 5., —, 
22. L @ Rübenzuckerfabrik zu Hedwigsburg, Kissen- 
Drucke s Me 29. l. 0 Rückversicherungs-Ver- 
einigung A.-G., Berlin-Schöneberg, 21. 5, —, 3. 5. 

Sachsenhagener Bankverein, Sachsenhagen, 20. 6. 

12. 4. @ Sächsisch- Thüringische Portland-Cement- 
fabrik Prüssing & Co. Kommandit-Ges. a. Aktien, 
Jena, 29. 5, — 1. 3. e Sächsische Motoromnibus- 
A.-G. Bad Lausick, Bad Lausick r Miro. 
e Sanitas A.-G., Hamburg, 22. 5, 17. 5., 1. 5. @ 
e Cellulosefabriken A.-G., Wangen i. Ali- 
gaur 29. 27. 5., 1. 5. 6 Singer & Co. Nähmaschi- 
nen-A. . Hamburg, 18. 


MANN, 
& "Vorschuss-Verein, Elsfleth. 28. 5., sa} 
Speditions- und- Lagerhaus A.-G., Aachen, 29. 5. 
23. 5., 24. f. e Spielwarenfabrik Carl Beck A.-G., Ohr- 
drut is ür; d ,, e 
Dampfschiffahrt-Gesellschaft „Ster“, Berlin, 21. 5, 
18. J., 14. 4. 
(I. Schlinck & Cie., A.-G.. Hamburg, 292 
6. 3. @ Conrad Scholtz A.-G., Hamburg, 14. 
Ale l 
Steinheil Dieterlen A.-G.. Rotbau, 18. 
5. @ Strassburger Baugesellschaft A.-G. 
& lay 3 & Otto Back & Co,, Strassburg i. 
N 5 29. K. 
E Papierfabrik A.-G, Teisnach, 27. 5. 
24. 5. 3. 3. @ Terraingesellschaft am Neuen Botani- 


Eie 
vormals 


1 
J. Els., 
1: 


schen Garten N., Berlin 29. 3, 23. 5. l. 5. 0 
Tetinger Falzziegel- und Verblendsteinwerke A.-G., 
Forbach, 15. 3., 11. 5, 23. f. e Thüringer Landes- 


Zeitung, Druckerei und Verlag, Coburg, 20. 5, 16. 5., 
3. 5. e Tornow'sche Terrain-A.-G., Frankfurt a. M.. 
29. 5.25. 5, 28. f. @ Pransatlantische Feuer-Ver- 


m 


Hamburg, 20. 5., 18. 5. 
220. 3, 35, 
Köhler & Ehmann, 


sicherungs-A.-G. i. Liqu., 
J. J. Priptis A.-G., Dresden, 
Uhrenfabrik A.-G. vormals 


Nürnberg, 21. 5., 17. 5., 6. 5. @ Union Deutsche Ver- 
lags-Gesellschaft, Stuttgart, 2 E i re 
Unionwerke A.-G. Maschinenfabriken, Mannheim, 
I. 5 aa, 26. f. 


„Rhenania“ Vereinigte Ver- 
A. -G Elberfeld, - II. 3., 
12. 3. 26. l. @ Vereinigte Bremer Portland-Cement- 
werke „Porta-Union“ A-G, Bremen, 29. 5., 26. 5. 
3. 3. Vereinigte Eisenbahnbau- und Betriebs- Ge- 
sellschaft, Berlin, 28. 3., 21. 5, 3. 5. © Vereinigte 
Hanfschlauch- und Gummiwaarenfabriken zu Gotha 
ACG Gotha, 18. 5, 12. 5., 19. J. e Vereinigte 
Harzer Portlandcement- und Kalkindustrie, Hannover. 

Vereinigte Rammerich und 


SOLSA OA mr 
] Berlin, 21. 5., 
I. 5. e Vereinigte Köln-Rottweiler Pulverfabriken. 


„Vaterländische“ und 
sicherungs-Gesellschaften 


Belter & Schneevogl'sche Werke A.-G.. 


Berlin, di Dar o a è Vereinigte Kunst- 
anstalten A.-G., Kaufbeuren, 26. 5., — 1. 6. @ Ver- 
einigte Moselschiefer-Gruben A.-G., Cöln, 26. 5, 
19. J. 29. l. @ Vereinigte Smyrna-Teppich-Fabriken 
A-G.. Cottbus, 17. 5., 12. 5., 23. f. e Versicherungs- 
gesellschaft Thuringia, Erfurt, 20. 5.. 26. 5, 28. d. 
e Vesalia Versicherungs-A.-G., Wesel, 18. 5, —, 


5. J. e Vorschuss- und Creditverein Ortenberg / Hessen 
A.-G., Ortenberg, 26. 5., =, 2. 4. 
Waaren-Credit-Anstalt, Cöln a. Rh., 


21. 5, 11.5. 


26. 1. @ Ferd. Wagner Doubléfabrik & Estamperie, 
Pforzheim, 26. 5., 21. 5., 3. 5. Walther & Cie. 
N. Calin I , DE S ee e 
A.-G., Leipzig, 29. 3. — 5 


Zuckerfabrik Brakel Kreis Höxter A.-G., Brakel, 
ir J. 5. e Zündhütchen- und Patronenfabrik 
vorm. Sellier & Bellot, Prag, 16. 5., —, 28. 4. 


Verantwortlich für den Fremen Teil: 


Curt Eisfeld in Berlin. 


— Anzeige 


n des P 


Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse für Deutschland 
zu Berlin. 


(Zentral-Geldiustitut der Raiffeisenschen ländlichen Genossenschaiten.) 


Geschäftsbericht für das Jahr 1914. 


Durch die grosse und ernste Kriegszeit sind auch die 
Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse für Deutsch- 
land selbst und die mit ihr verbundene grosse Genossen- 
schaftsbewegung, die Besonderheit ihrer umfassenden, 
zusammenhaltenden und in sich ausgleichenden Kredit- 
organisation und die von ihr hinsichtlich ihrer Verbindung 
mit dem allgemeinen Geldmarkt getroffene Wahl auf die 
schärfste Probe gestellt worden. 

Geschäftsbericht und Bilanz bringen den Nachweis, 
dass die Zentral-Darlehnskasse sich bewährt hat, dass sie 
als die Bank der Raiffeisenschen Genossensch aftsorganisation 
dem ihr anvertrauten weitreichenden ländlichen Interessen- 
kreise wertvolle Dienste geleistet hat, und dass sie ver- 
möge der Wichtigkeit einer in jeder Hinsicht leistungs- 
fähigen deutschen Landwirtschaft gerade in dieser Zeit 
dem Vaterlande durch ihr Dasein und ihr Wirken ge- 
nützt hat. 

Die Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse ging 
mit einer hohen Bankschuld in die Kriegszeit hinein. 
Schon das letzte Drittel des Juli brachte erhebliche An- 
forderungen, die sich mit dem Ausbruch des Krieges 
stark vermehrten. Die der Zentral - Darlehnskasse zur 
Verfügung stehenden Kredite wurden nicht voll in An- 
spruch genommen. Freilich stieg ihre Bankschuld erheblich 
an. Das beweist aber in solehen Zeiten nichts anderes 
als den Grad von Vertrauen und die verständnisvolle und 
dankbar empfundene Würdigung, welehe die Zentral- 
Darlehnskasse selbst und hinsichtlich der in. ihr ver- 
körperten genossenschaftlichen Kraft und Gesundheit auf 
dem allgemeinen Geldmarkt, insbesondere bei den mit 
ihr in. Verbindung stehenden Stellen geniesst. 

Die Landwirtschaftliche Zentral-Darlehnskasse für 
Deutschland darf für sich in Anspruch nehmen, dass auch 
sie bisher an ihrem Teil daheim nach Kräften beigetragen 
hat zur wirtschaftlichen Vorbereitung und Sicherstellung 
des endlichen Sieges. a 
vertretene genossenschaftliche Organisation ebenso wie 
das ganze deutsche Genossenschaftswesen sicli gerade in 
dieser kritischen Zeit als ein ausserordentlich sicherer 
Faktor, als eine von aussen her jetzt erst recht erkannte 
und gewürdigte und reich mit Aufgaben aller Art bedachte 
wirtschaftliche Grundlage bewährt hat. 

Die Zentral-Darlehnskasse hält sich auch wirtschaftlich 
für gerüstet im Hinblick auf kommende ernstere Zeiten 
des Durchhaltens und für bevorstehende Aufgaben, die 
vielleicht schwerer und grösser sein können als alle bisher 
erfüllten. Ganz abgesehen von den ungewissen Forde- 
rungen einer dunklen Zukunft werden solche Aufgaben 
schon gestellt werden vermöge der bisherigen Bewährung 
und Bewertung des Genossenschaftswesens während der 
Kriegsdauer und insbesondere auch aus der gerade in 
dieser Zeit allgemein und eindringlich genug gewordenen 
Erkenntnis der Notwendigkeit einer auf sich selbst ge- 
stellten deutschen Landwirtschaft. 

Ihre finanzielle Bereitschaft hat die Zentral-Darlehns- 
kasse wohl erwogen und sie nach Kräften gesichert bei 
der zeitweiligen dem Allgemeinen dienenden, aber auch 
im eigenen Sinne nutzbringenden Anlage der Ihr anver- 
trauten beträchtlichen Einlagen. 

Die in der Landwirtschaftlichen Zentral-Darlehnskasse 
für Deutschland zusammengeschlossene ländliche Genossen- 
schaftsorganisation darf sich auf ihre Geldausgleichstelle 
in dieser grossen, schweren Kriegszeit in vollkommener 
Zuversicht verlassen. 


Berlin, im März 1915. 
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Sie konnte das, weil die von ihr 


„ 2 
lutus. 
aoaaa 
Bilanz am 31. Dezember 1914. 
En —— 
Aktiva. M. pf 
Kassakonto . 2 355 64969 
Wechselkonto . 3 365 532/26 
Effektenkonto . 7 800 462141 
Bankkonto t a e aa T 5 281 02801 
Kontokorrent-Konto: | 

Aussenstände der Geldabteilung . 91 981 22115 

Aussenstände der Warenabteilung 3 929 812143 
Druckereiabteilung Neuwied 131 32785 
Warenkonto Kr Br: 1183 26503 
Emballage-Konto 37 20556 
Inventarkonto . 90 80692 
Immobilienkonto . 2 015 2001 — 
Maschinenkonto 58 806 — 
Hypothekenkonto 3 597 477190 
Beteiligungskonto 798 5501 — 
Konto pro Diverse: 

Vortragszinsen auf Effekten. 36 26115 

[122 662 596 36 
Passiva. M. pf 
Grundkapitalkonto: 

Gezeichnetes u. voll eingezahltes Akt.-Kap. | 10000 000 

Auf das durch Generalversammlungs- | 
beschluss vom 12. 6. 1913 um M. 5 Mil- 
lionen erhöhte Aktienkapital eingezahlt] 2453 750|- 

Sehuldverschreibungskonto . . » > >: 104 0001 
Reservekapitalkonto: 

Statutarische Reserve 1 002 090133 
Delkrederefondskonto . l 100 000 
Ausserordentliche Kriegsreserve . 250 000) - 
Gebührenrückvergütungskonto: 

1. bis 4. Rate für die gemäss Nachtrag zu den 
Geschäftsbestimmungen zu leistende 
Rückvergütung auf Gebühreneinzahlung 7122910 — 

F De; 3 059 944116 
Depositenkonto: 

Depositen mit % — jähr. Kündigung 44 445 470064 
Kontokorrentkonto: 

Schulden der Geldabteilung . 57 678 996/97 

Schulden der Warenabteilung - 1 213 57678 
Hypothekenkonto . .» . œ o 960 564190 
Konto pro Diverse: g f | 

Vortragszinsen auf begebenes Ultimogeld 
und Rückstellung für pro 1914 zu 
zahlende Waren-Rückvergütungen 72 885 69 

Saldo: 

Reingewinn zur Verfügung der General- 

versammlung. « -~ = o more 578 4691 


123 662 596 36 


Gewinn- und Verlust-Rechnung per 31. Dezember 1914. 
I 
Soll. pf 
Verschiedene Konti: 
Ausgaben pro 1514 . 
Saldo: 
Reingewinn pro 1914 zur Verfügung der 
Generalversammlung 8 


6237 168 93 


578 406 91 
6 815 57584 


.. ̃ — — 
Haben. | M. pt 

Verschiedene Konti: 
Einnahmen pro 1914 1 | 6 815 575 84 


Der Vorstand. 
Dietrich. 


Gewinn- und Verlust-Rechnuna 1914. 


Bilanz per 31. Dezember 1914. 


Soll. M. |p] M. pf 
General-Unkosten-Konto 31621777 
Hypotheken-Zinsen-Konto . 26 700|—| 342 917177 

Abschreibungen: | 
Grundstück-Konto Alexandrinenstr. 24 9 me 
2312 400— 
Maschinen-, Werkzeug- und Geräte- Konto | 24 68545 
Modell-Konto E 1181 
Mobilien-Konto . 1.005120 
Klischee-Konto . 455/60 | 
Weıtpapiere-Konto 1 000. — 49 376125 
Abschluss-Konto | 
Gewinn-Vortrag aus 1913 90 596|2C | 
Reingewinn für 1914 . 469 445 41| 560 041 61 
952 33563 
Vorschlag zur Verleilung des 
Reingewinns: | 
Gewinn-Vortrag aus 1913 . 90 596 20 
Reingewinn für 1914 . 469 445 41 560 041/61 
Hiervon: Kriegsrücklage x 60 000|— 
Beamten- und Arbeiter- Unter- | 
stützungs-Rücklage 10 000 — | 
Von dem Ueberrest: 10% für Vorstand | 
und Angestellte : 39 944 51 | 
4% Div. auf M. 1 500 000.— | 60 000 — 
Von dem Ueberrest: 6% für den Auf- 
sichtsrat . 17 970, — 
21°, weitere Dividende auf 
M. 1 500 000,— 315 000 — 
Gratifikation an Arbeitnehmer | 10000 — | 
Vortrag für 1915 47 127 10| 560 041061 
| 
Haben, M. M. 
Gewinn-Vorlrag aus 1913. : 90 596 20 
Betriebs-Gewinn g £ 768 968 02 
Grundstück- Ertrags. Konto Alexan- | 
drinenstr. 24 25 64889 
G:undstück- “Ertrags-Konto A Alexan- 
drinenstr. 23. w 3 34 282166 
Zinsen-Konto 5 32 440/86 
Pferde- und Wagen- -Konto . a —[ 861 739 43 
952 338'63 


Berlin, im April 1915. 


Metallwaren-Fabrik Actien-Gesellschaft Baer & Stein 


Der Aufsichtsrat Der Vorstand 
Eugen Landau, Vorsitzender Stein. 


Die vorstehende Gewinn- und Verlustberechnung stimmt 
mit den von mir geprüften, kaufmännisch geführten Büchern 
der Metallwaren-Fabrik Actien-Gesellschaft Baer & Stein 
überein. 

Emil Brandt, 6142 


öffentlich angestellter, beeidigter Bücher-Revisor. 


„Die in der Generalversammlung am 3. Mai d. J. auf 25% 
festgesetzte Dividende ist sofort bei der Gesellschaftskasse 
Alexandrinenstr. 24, der Nationalbank für Deutschland und der 
Commerz- und Disconto-Bank zahlbar.“ 

Metallwaren-Fabrik Aktien-Gesellschaft Baer & Stein. 
Tree S E E H 
Die von der Generalversammlung auf 8% festgesetzte 
Dividende wird sofort mit M. 80.— gegen die Dividenden- 
scheine zu den Inbaberaktien à M. 1000.— und mit M. 16.— 
gegen die Dividendenscheine zu den Namensaktien à M. 200.— 
in Niedersedlitz bei der Gesellschaftskasse, 


» Dresden bei dem Bankhause Gebr. Arnhold und 
bei der Mitteldeutschen Privatbank A.-G., 
„ Leipzig bei dem Bankhause H. C. Plant, 
„ Berlin bei dem Bankhause Arons & Walter und 
bei dem Berliner Bankinstitut Joseph 
Goldschmidt & Co. 
ausgezahlt, 


Niedersedlitz, 22. April 1915. 6143. 


Sachsenwerk, Licht- And Kraft- Aktiengesellschaft. 


Schmitt. lauber. 


Aktiva. M. Pr. Passiva. M. Pl. 
Fakrikanl. u. Ge- Aktienkapital . 22500000 — 
schäftsgebäude . 16858107 — f Reservefonds . 2900000 — 
Eisenbahnwag. u. Spez. Reservefds. | 16000001 — 
Schiffe 1006200 — | Teilschuld- | 
Gesp., Pat., Mod. B~ verschreibungen 5415000 — 
Kautionen 412625 — Hypotheken 1350000 — 
Beteiligungen . 232424970 [ Wohlfahrtsfonds . 10685768 
Hypotheken 22000 — Kautionen. 412625 — 
Warenbestand 195836342 Reserve f. Talon- 
Effektenbestand . 10679774 22 steuer . h 117390 — 
Wechselbestand . 104851079 f Interims- Konto ? 70923924 
Kassabestand . 170227 74 Kreditoren 463845686 
Guthab. b. Banken Reingewinn 3261491002 
M. 5030577, 71 
Div Debit. | 
M 3500419.22 | 853099693 
43011059180 43011059180 


Gewinn- und Verlust-Konto per 31. Dezember 1914. 


Debet. M. Pf. Kredit. M Pf. 
Zinsen für Teil- Vortrag 44814323 
schuldverschreib. 246566125 | Gewinn. 6166910/71 
Unkosten . 194649804 
Abschreibungen . | 116049773 
Reingewinn 3261491002 

| 6615053194 6615053194 


Auf das dividendenberechtigte Kapital von M. 22500000, — 
gelangt eine Dividende von 10% zur Auszahlung. 
Berlin, den 28. April 1915. 


Rütgerswerke- Aktiengesellschaft. 


[6132 


p 


Gesellschaft für elektrisehe Hoch- und Untergrundbahnen 


in Berlin. (6140) 
Bilanz am 31. Dezember 1914. 
J Aktiv a ~ Ic M. Pi 


Noch nicht eingeforderte Einzahlung von 75% auf 
Stammaktien Nr. 50 001 bis 60 000. 

Bau- u. Grunder w.-Konto der Bahnanlage 

Bau- u. Grunder w.-Konto der Erweiter.-Linien 

Kto. Kraftwerk und Beiriebsstätten. 


7 500 000 — 
106 721 130 16 
12 394 556 47 
17 703 664 59 


Kto. Betriebsmittel 11 846 86150 
Vorrätiges Betriebsmaterial 545 257135 
Grundstücke und Gebäude. 6 858 525167 
Bureauinventar . 2 1— 
Kasse . „ 53 722136 
Wertpapiere und Beteiligung . T 10 105 066/02 
Guthaben bei der Deutschen Bank. 4 816 136175 
Verschiedene Debitoren B 6 494 296184 
185 039 218171 

Passiva. M. Pf 

Aktienkapital: a) Stammaktien 60 000 000 — 
a b) 5% Vorzugsakıien . 20 000 000 — 
Gesetzlicher Reservefonds . 2 364 162 42 
4% Schuldverschreibungen Ausgabe 1899 7893 000 —- 
'31/,0/, Schuldverschr. Ausgabe 1906 7 025 000 — 
4% .Schuldverschr. Ausgabe 1907 9 920 500 — 
4% Schuldverschr. Ausgabe 1909 15 000 000 -- 
44% Schuldverschr. Ausgabe 1910 20 000 000 — 
4% Schuldverschr. Ausgabe 1912 10 000 000 — 
4½% Schuldverschr. en 1913 10 000 000 — 
„Hypothekenschulden . - 3 094 750 — 
Bahnanlage-Tilgungs- -Fonds 1 660 400 — 
Erneuerungs-Fonds . 5 828 753 71 
Fonds für aussergewöhnliche Ausgaben i i. . Betriebe 200 000 — 
Rückstellung für Talonsteuer. . 567 000 — 

Im Jahre 1915 fällig werdende Saldre tir > 

Zinsen und Bauzinsen auf die Vorzugsaktien 1 598 202.06 
Noch nicht vorgel. ausgel. Schuldverschreib. 11 550) — 
Noch nicht erhob. Div. u. Zins. auf Schuldverschr. 41 90750 
Verschiedene Kreditoren 6014367042 
Reingewinn 3 819 62560 


185 039 218171 
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